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Summary 
Shareholder agreements are frequently used between shareholders to regulate exertion and 
ownership structure. Transfer obligations in the form of preferential- and consent clauses are 
usually used to provide for these purposes. In contributing with news value and relevance to the 
practical legal society, the delimitation of this work has been set to s.c. “kupongbolag”, which 
constitute 95 % of the registered Swedish companies. 
 
In the typical situation for this work, D breaches the agreed transfer obligations by transferring 
shares to E whom is not concerned by- but acquainted (in bad faith) with the agreement. Thereby 
the breach brings about adapted indemnifications such as a lump sum or penalty. In the event of 
the case becoming subject to legal trial, the agreed transfer obligations would not, according to the 
general opinion in Swedish law, attribute implications under Swedish company law. Thereby, in 
conflict with the will of the remaining parties, E will be listed in the company book as a new 
shareholder. 
 
However, my workings and analysis of relevant legal sources; show that this opinion, which seem 
to assume that the validity of acquisitions should be regarded in a different manner with respect 
to company law, is far from obvious. Transfer of shares in “kupongbolag” (which are companies 
with book-entry shares) is subjected to the Swedish Act regulating promissory notes 
“Skuldebrevslagen (1936:81)” unlike the special acts regulating the shares in companies where 
share entitlements are based on the possession of stock certificates) “avstämningsbolag”. The 
principles to apply regarding the validity of legal acquisitions, i.e. acquisitions of shares in this 
case; have, however, not been settled in Swedish case law and thereby provide for a gap in 
current legislation. 
 
The last years, Sjöman has proposed arguments for the applicability of common principles of 
contract- and valid protection against third parties on share acquisitions, as of legal acquisition of 
other loose property. According to previously settled case law of an older type and increasingly 
strengthened support in doctrine, these principles have resulted in a principle of universal 
applicability for delimit valid protection against third party. This universal principle provides 
delimit valid protection against agreed transfer obligations regarding other loose property, thus 
far, competing acquisitions from third party in bad faith, can gain no validity according to civil 
law. The investigation of all principles constituting this mainline also includes the principle of 
contractual party delimitation, along with the judicial forms of contribution to breach of contract 
and, to a certain extent, unauthorized intervention in agreed partnership. 
 
In his doctoral dissertation from 2010, Arvidsson proceed from the divisional ban 
“splittringsförbudet” to derivate the very first definition of implications under company law. This 
definition not only distinguishes the company’s internal- and external legal relations, but also 
explains why the company separation principle and the divisional ban, do not concern agreed 
transfer obligations. Arvidssons’ derivations affirm Sjömans’ mainline of general principles of 
law, both mainlines thereby derivate the same judicial point of view, through company- 
respectively civil law standpoints. 
 
Hereby the demand for obviousness which, according to the motives for the Swedish company 
act 5:9 constitutes the limit of the board of directors’ option to deny listing in the company book,  
is questioned. The two mainlines previously mentioned both affirm legal foundations of 
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ownership definitions and clarify, according to my opinion, that the assessment of delimit valid 
protection against third party, determines if  E should be listed in the company book. Doctrine 
and ambiguous case law show, according to my opinion, that E in bad faith, very well could be 
denied listing in the company book. That an, in accordance with civil law, invalid acquisition 
naturally should not be assessed differently according to this demand of obviousness, along with 
Håstad’s remark, that it appears some what of an anomaly having a judicial person with legal 
responsibility concerning ownership in it self, are a couple of my main highlights in my critics of 
the general opinion. 
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Sammanfattning 
Aktieägaravtal används flitigt av aktieägare för reglering av maktbalans och ägarstruktur. Dessa 
syften tillgodoses vanligen av överlåtelsebegränsningar i form av förköps- och 
samtyckesklausuler. För att tillföra nyhetsvärde och relevans i det praktiska rättslivet har arbetet 
avgränsats till aktieägaravtal mellan aktieägare i s.k. kupongbolag, vilka utgör 95 % av de svenska 
aktiebolagen. 
 
I Typsituationen för arbetet bryter D mot avtalade överlåtelsebegränsningar genom att överlåta 
aktier till utomstående E, som antas känna till avtalet. Därmed aktualiseras kopplade sanktioner i 
form av vite eller skadestånd. Om saken blir föremål för rättslig prövning skulle de avtalade 
överlåtelsebegränsningarna emellertid, enligt den allmänna uppfattningen i svensk rätt, inte 
tillerkännas bolagsrättslig verkan och i strid mot övriga avtalsparters vilja, skulle E införas i 
aktieboken som ny aktieägare. 
 
Min genomgång och analys av relevanta rättskällor visar dock att denna uppfattning, som tycks 
utgå från att giltigheten av förvärv ska bedömas annorlunda ur ”aktiebolagsrättsligt hänseende”, 
är långt ifrån självklar. Överlåtelse av aktier i kupongbolag regleras av SkbrL till skillnad från den 
specialreglering som gäller för kontoförda aktier i avstämningsbolag. Vilka principer som gäller 
för giltigheten av fång, dvs. förvärv av aktier i det här fallet, har dock inte direkt avgjorts i svensk 
praxis och utgör därmed en lucka i gällande rätt. 
 
De senaste åren har Sjöman argumenterat för att giltigheten av aktieförvärv ska bedömas enligt 
allmänna avtals- och sakrättsliga principer, i likhet med fång av övrig lös egendom. Enligt äldre 
avgöranden och ett alltmer förstärkt stöd i doktrin har dessa principer resulterat i en allmängiltig 
princip om begränsat sakrättsligt skydd. Denna allmängiltiga princip innebär skydd för avtalade 
överlåtelsebegränsningar avseende övrig lös egendom, så till vida att konkurrerande förvärv av 
tredjeman i ond tro, inte blir civilrättsligt giltiga. Undersökningen av samtliga principer enligt 
denna huvudlinje inkluderar även principen om kontraktuell partsbegränsning, samt rättsfigurerna 
medverkan till kontraktsbrott och till viss del otillbörlig intervenering i avtalsförhållande. 
 
I sin avhandling från 2010 utgår Arvidsson från splittringsförbudet för att härleda doktrinens hittills 
första definition av aktiebolagsrättsliga verkningar. Denna definition åtskiljer aktiebolagets inre- och 
yttre rättsförhållande, samt förklarar varför den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och 
splittringsförbudet inte berör avtalade överlåtelsebegränsningar. Arvidssons härledningar återknyter 
till Sjömans huvudlinje om allmänna rättsgrundsatser – de båda huvudlinjerna härleder därmed 
samma sak, från associationsrättsliga respektive civilrättsliga utgångspunkter. 
 
Härmed ifrågasätts slutligen det uppenbarhetskrav som enligt förarbetena till 5 kap. 9 § ABL 
utgör tröskeln för att en styrelse ska kunna neka införing i aktieboken. De båda huvudlinjerna 
ovan återknyter till grundläggande äganderättsdefinitioner och klargör enligt min mening att en 
bedömning om begränsat sakrättsligt skydd blir avgörande för om E ska införas i aktieboken. 
Doktrin och knapphändig praxis kan enligt min mening tolkas så att E i ond tro mycket väl skulle 
kunna nekas införing i aktieboken. Att ett civilrättsligt ogiltigt förvärv naturligtvis inte ska 
bedömmas annorlunda enligt detta uppenbarhetskrav, jämte Håstads påpekande att det framstår 
som något av en anomali att tänka sig att en juridisk person har ett rättsligt ansvar rörande 
ägandet i sig själv, är ett par av mina käpphästar i kritiken mot den allmänna uppfattningen. 
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Förord 
Nu.. är arbetet klart och därmed återstår bara det bästa – förmånen att få uppmärksamma några 
av de som har del i detta arbete och min härliga tid i Lund. 
 
Först och främst till min familj. Utan ert trygga stöd och uppmuntran till flitigt arbete, hade jag 
helt enkelt inte haft den energi eller vilja som krävts under de här fem åren. 
 
Många har del i detta arbete, men följande personer har bidragit på ett avgörande sätt och ska 
särskilt nämnas; Stort tack till min handledare Niklas Arvidsson - för visioner, givande 
diskussioner och erfarna råd om tidsmässigt realistiska avgränsningar. Därefter till Vladimir 
Kosjerina vid Juridiska Fakultetens bibliotek – för ett fantastiskt, osvikligt stöd med scanning av 
allt i litteraturväg jag pekat på, drygt 2000 sidor. Tack Monica Larsson för uppmuntran och 
framstående korrekturläsning som lyft arbetet avsevärt. Slutligen till er yrkesaktiva som tagit sig 
tid att förmedla värdefulla synpunkter utifrån betydande erfarenheter. 
 
Motivation och inspiration för färdigställandet av arbetet har även en djupare källa. Alla nöjen 
och skratt med kära vänner har varit och är mina glädjeämnen i livet som inte nog kan 
överskattas. Jag tänker på er alla även om utrymmet inte tillåter någon uppräkning, men ni vet ju 
vilka ni är. Några måste dock särskilt nämnas; Middagssällskapet FoF – för oförglömliga kvällar 
och läckerheter från Mölle fiskrökeri – guldkanten på tillvaron de senaste åren. Härliga 
träningskompisar, trevliga luncher och inte minst alla ideella engagemang som berikat otroligt 
mycket, är vad som gjort mina år hittills i Lund till en verkligt fin tid. 
 
 
Lund den 28 maj 2013 
 
Dennis Ivarsson 
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1 Inledning 
Privata onoterade små och medelstora aktiebolag, s.k. kupongbolag, utgör majoriteten av svenska 
aktiebolag registrerade hos Bolagsverket. Typiska kupongbolag har få anställda, liten omsättning 
och ett begränsat antal delägare.1 Ju mindre bolag desto större betydelse har den individuella 
sammansättningen av aktieägare/delägare, vilket skapar incitament för kontroll av ägarkretsen. 
Sådan kontroll gör sig självklart gällande även i stora bolag och då naturligt nog till ett begränsat 
antal innehavare av de största aktieposterna som kan utöva störst inflytande över 
bolagsverksamheten.2 Det är vanligt att denna typ av ägarkontroll utövas genom aktieägaravtal 
som komplement till bolagsordningen och vanligtvis avgörs också tvister i anledning av sådana 
avtal genom hemliga skiljedomar, varför praxis på området är knapphändig. 
 
Några av de absolut vanligaste klausulerna i dessa avtal är; röstbindningar i syfte att påverka 
beslut och överlåtelsebegränsningar i syfte att motverka överlåtelser till oönskade förvärvare.3  
Emellertid har aktieägaravtal inte bolagsrättslig verkan enligt den allmänna uppfattningen. Detta sägs 
innebära att förvärvare av aktier ska införas i aktieboken som ny ägare till aktierna, oavsett om 
överlåtaren som var part i aktieägaravtalet gjort sig skyldig till kontraktsbrott i och med den 
aktuella aktieöverlåtelsen. Som utvecklas nedan kan denna motsättning mellan avtalsfrihet och 
aktiebolagsrätt ge upphov till otaliga olägenheter. Kärnan i problematiken och syftet med 
överlåtelsebegränsningar är som sagt att freda ägarkretsen från nya oönskade aktieägare. Härvid 
kommer arbetet att belysa gällande rätt, från överlåtelse i strid med avtalade 
överlåtelsebegränsningar, till de argument som anförs för och mot införing i aktieboken av ny 
ägare som förvärvat aktier i kvalificerad ond tro (hädanefter förkortat till ”ond tro”). 
1.1 Ytterligare bakgrund till ämnet 
1.1.1 Skäl för att ifrågasätta den allmänna uppfattningen 
Överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal är ett litet avsnitt i propositionen till nuvarande ABL där 
det kortfattat sägs att tredjeman som förvärvar aktier i strid med ett sådant förbehåll – enligt den 
allmänna uppfattningen - ”normalt blir att betrakta som ny aktieägare”.4 
 
I anslutning till en kort presentation av den allmänna uppfattningen att aktieägaravtal inte har verkan 
gentemot bolaget framför lagrådet kritik mot bristen på diskussion i ämnet.5 Lagrådet resonerar 
                                                 
1 SOU 2009:34, s. 150. 
2 Hellner, Aktiebolagsrätt och avtalsrätt (1999), s. 274 f. 
3 Nyman m.fl., Riskkapital (2012), s. 103, 114. 
4 Prop. 2004/05:85, s. 550 lagrådet härleder och förtydligar denna uppfattning; den som förvärvar aktier i enlighet 
med lagen och bolagsordningen ska betraktas som ny aktieägare gentemot aktiebolaget; a.a., bil. 18, lagrådets yttrande 
till 4 kap. 7 § ABL, s. 1397 med vidare hänvisningar till SOU 2001, s. 301 och SOU 1997:22, s. 205 f.; för samma 
uppfattning och samma hänvisning se Bergström & Samuelsson (2012), s. 68; Sjöman, Hembud, förköp och samtycke 
(2013), s. 55 f.; jfr. Ramberg, Kontraktstyper (2005), s. 238; Hessius & Granier, Överlåtelsebindningar för aktier (1997), s. 21 
f.; Nial, Aktiebolagsrättsliga studier (1935), s. 20; Roos, Avtal och rösträtt (1969), s. 92 f., 325; Sandström, Hembud och 
lösningsrätt (1976), s. 275 ff., särskilt s. 280 not 2 med hänv. till äldre sakrättslig doktrin; Kansmark & Roos (1994), 29 
ff; samt prop. 1975:103, s. 314; Särskilt om införande i aktieboken Sjöman, Hembud II (2004/05), s. 847 ff., not 16 
med rikliga litteraturhänvisningar från 1935 och frammåt för den allmänna uppfattningen. 
5 Prop. 2004/05:85, bil. 18, s. 1397 med vidare hänvisningar till Hellner, a.a., s. 272 ff. särskilt s. 275 genomsyras 
framförallt av Hellners uppfattning att den avtalsfrihet som i princip råder i förhållandet mellan aktiebolag och 
aktieägaravtal, medför att skickliga jurister med stor sannolikhet kan åstadkomma juridiskt bindande 
överlåtelsebindningar. 
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kring de intressen som motiverar upprätthållandet av den fria överlåtbarhetens princip och konstaterar 
att 4 kap. 7 ”inte är ändamålsenligt utformad”.6 
 
Att röstbindningsavtal inte har verkan gentemot bolaget är enligt lagrådet klart, däremot uttrycks 
att räckvidden i övrigt är oklar, trots det närliggande avgörandet i NJA 1972 s. 29.7 Uttalandet om 
denna oklarhet är enligt min mening intressant eftersom avgörandet från 1972 till viss del 
används som argument till stöd för den allmänna uppfattningen att aktieägaravtal inte har 
bolagsrättslig effekt. Som tidigare nämnts innebär denna uppfattning även att samma ogiltighet 
utan vidare sägs gälla även överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal.8 
 
Sjöman m.fl. författare ansluter sig inte till den allmänna uppfattningen ovan och menar att allt 
inte är sagt om överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal, särskilt inte avseende ondtroende 
förvärvare.9 De mest betydande tillskotten på många år i ämnet är Arvidssons avhandling 201010 
som föranledde flera artiklar11 med ställningstaganden i frågor som dittills berörts väldigt 
övergripande. Detta arbete ska belysa dessa nyligen lyfta frågor, bl.a. bäringen av 
argumentationen att överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal kan få bolagsrättslig verkan 
”bakvägen” p.g.a. ond tro.12 Lagrådets inställning angående bristande diskussion om 
överlåtelsebegränsningar och oklarheten angående röstbindningsavtal utgör enligt min mening ett 
par av de argument till stöd för uppfattningen att arbetets frågeställning i 1.2 har ett långt ifrån 
självklart svar. 
1.1.2 Avskaffandet av papperssystemet för aktier 
Enligt Nyman hänför sig majoriteten av överlåtelser och pantsättningar av aktier typiskt sett till 
ett tidigt skede av bolagsutveckling. På detta tidiga stadium är så gott som samtliga bolag privata 
kupongbolag och därtill beroende av kapitaltillskott från entreprenörer som ställer krav på 
säkerhet i form av ägarkontroll genom aktieägaravtal och pantsättning av aktier.13 Som ska 
utvecklas nedan är det dock osäkert vad som gäller om giltigheten av avtalade 
överlåtelsebegränsningar väl ställs på sin spets. 
 
SOU 2009:17 föreslår utöver denna osäkerhet att papperssystemet för aktier, därmed för aktier i 
kupongbolag, ska försvinna. Avsaknad av aktiebrev att tradera vid överlåtelser eller pantsättning 
av aktier vållar dock oklarheter i dagens rättsläge för sakrättsligt skydd. De tre tänkbara 
skyddsmomenten som anförs i litteratur med hänvisningar till praxis är överlåtelseavtal, 
denuntiation till bolaget i analogi med reglerna om överlåtelse av enkla skuldebrev och fordringar 
i SkbrL eller införande i aktieboken.14 
 
Papperslösa aktier, dvs. icke materialiserade aktier och pant av aktier har av utrymmesskäl inte 
kunnat tas med i detta arbete såsom var tänkt från början. Dock är korsvis pantsättning och 
deponering av aktier, såsom säkerhet för ömsesidig skadeståndsskyldighet i händelse av framtida 
                                                 
6 Prop. 2004/05:85, bil. 18, s. 1397. 
7 Prop. 2004/05:85, bil. 18, s. 1397. 
8 Se ovan not 5. 
9 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke (2013), s. 55 f. 
10 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010). 
11 Bl.a. Lindskog, Aktieägaravtal (2011); Arvidsson, Kommentarer (2011); Statin, Aktieägaravtal som rättsinstitut (2011/12). 
12 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 313 ff.; Lindskog, a.a., s. 277 not 50; jfr. Rodhe, Handbok i sakrätt (1985), s. 331 
om avsteg från principen om den kontraktuella partsbegränsningen då tredjeman handlat i ond tro; även Sandström, 
a.a., s. 283 och Hessler, Allmän sakrätt (1973), s. 453, 457 ff. ställer sig frågan om inte förvärvares onda tro bör 
medförat ett relativt sakrättsligt skydd i form av prioriterat anspråk. 
13 Nyman m.fl., a.a., s. 98. 
14 SOU 2009:34, s. 189. 
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avtalsbrott, idag det säkraste sättet att skydda avtalade överlåtelsebegränsningar15 och är närmast 
en standardrekommendation från advokatbyråer. Naturligt nog konsulteras advokatbyråer av 
långt ifrån alla drygt 425 000 svenska aktiebolag. Frågan vad som gäller utan säkerhetsåtgärder är 
därför befogad.  
 
Som framgår nedan har förhållandet mellan grundläggande äganderätt till aktier och 
aktiebolagsrätten, utifrån perspektivet med avtalade överlåtelsebegränsningar, ännu inte kommit 
till uttryck i något prejudicerande avgörande. Med detta kort sagt om osäkerheten kring 
överlåtelse- och pantsättning av icke materialiserade aktier, förefaller de frekvent använda 
aktieägaravtalen stå på än lösare grund om 2009 års SOU blir verklighet. Med hänvisning till 
material och metod i 1.3, har nya infallsvinklar tillkommit- och förutsättningar att stabilisera 
denna grund ökat just före författandet av detta arbete, tack vare de senaste årens 
rättsvetenskapliga tillskott. Därmed torde denna principiellt djuplodande framställning vara desto 
mer relevant i det föränderliga praktiska rättslivet. 
1.2 Syfte och problemformulering 
Bakgrunden till ämnet för detta arbete är som sagt den frekventa användningen av avtalade 
överlåtelsebegränsningar. Syftet är att reglera och kontrollera sammansättningen av ägarkretsen i 
ett aktiebolag vilket är en av flera viktiga mekanismer i affärslivet. Som presenterats inledningsvis 
är rättsläget oklart för överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal och kraven för införing av ny 
ägare i aktieboken. 
 
I arbetet kommer jag fortsättningsvis att utgå från en ”typsituation” där bolag X består av 
delägarna A, B, C och D som äger 25 % vardera. Mellan de fyra delägarna finns ett ingånget 
aktieägaravtal med överlåtelsebegränsningar. Frågeställningen för detta arbete utgår från att D - i 
strid mot överlåtelsebegränsningarna i aktieägaravtalet - överlåter sina 25 % i bolaget till 
utomstående E. 
 
 
Utifrån vad som presenterats ovan formulerar jag härmed arbetets övergripande frågeställning; 
 Kan E som är i ond tro om aktieägaravtalet räkna med att bli fullt ut erkänd ägare till aktierna? 
 
Den korta huvudfrågan spänner över ett närmast oändligt antal infallsvinklar. Som framgår av 
innehållsförteckningen jämte inledning med en orienterande bakgrundsredogörelse, har jag valt 
att besvara min huvudfråga utifrån följande delfrågor; 
 Gör E ett giltigt förvärv enligt allmänna rättsgrundsatser? 
 Vilka principer ska tillämpas på avtalade överlåtelsebegränsningar avseende aktier? 
 Vilka utsikter har E att bli införd som ny ägare i aktieboken? 
1.3 Metod och material 
Detta arbete som avgränsats till svensk rätt är uppbygt med tillämpning av s.k. klassisk 
rättsdogmatisk metod,16 vilket innebär att gällande rätt beskrivs enligt svensk rättskällelära. För att 
fylla ut dessa vedertagna begrepp följer nu en utveckling av hur metoden förhåller sig till just min 
frågeställning; vilket material som funnits att tillgå, bredd och variation samt min strävan mot ett 
                                                 
15 Lindskog, Aktieägaravtal (2011), s. 286 f. not 92. 
16 Hellner, Metodproblem (2001), s. 22 ff. 
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kritiskt analytiskt förhållningssätt i fråga om ett par av de källor som fått ett jämförelsevis 
dominerande utrymme. 
 
För att besvara den ovan formulerade frågeställningen och delfrågor bygger detta arbete främst 
på utveckling och analys av två huvudlinjer som företräds av Sjöman respektive Arvidsson. Som 
framgår av innehållsförteckningen har arbetet två kontrasterande sidor, vilka presenteras i olika 
delar för att till fullo belysa ämnets komplexitet. Till följd av att arbetet omfattar flera olika 
rättsområden med många infallsvinklar, har löpande analys använts i syfte att endast föra vidare 
löpande slutsatser till en avslutande analys och därmed spara utrymme. 
 
Delen som är uppbygd kring allmänna rättsgrundsatser har inte uppmärksammats särdeles i 
associationsrättslig litteratur och är därmed enligt min mening mest berikande för nya 
infallsvinklar till min frågeställning. Denna låt oss säga sakrättsliga del bygger på äldre avgöranden 
från HD med en nyanserad argumentation till följd av doktrinär bredd. I jämförelse med nästa 
associationsrättsliga del uppfyller de sakrättsligt härledda slutsatserna i större utsträckning den 
svenska rättskälleläran, dvs. med hänvisningar till lagrum, rättspraxis, förarbeten och doktrin. 
 
Den associationsrättsliga delen karaktäriseras av rättsvetenskaplig argumentation med rötter av 
något äldre datum, vilket kan antas bero på frånvaron av allmän domstolspraxis. Särskilt stödet 
för nu gällande rätt kan hänvisas till doktrin och i enstaka fall också praxis som härhör från tiden 
efter 1969 då Roos publicerade sin avhandling om aktieägaravtal. Just argumentationen om 
rättigheter och bindningar har hämtats ur nytillkommen doktrin och även ur svenska juridiska 
tidsskrifter vilka är ett populärt forum för den sortens diskussioner. 
 
En huvudkälla bör granskas så mycket som möjligt, särskilt då den utgör en så betydande del av 
slutsatserna för mitt arbete som Arvidssons avhandling. Att förhålla sig kritiskt analytisk till det 
enda moderna mer omfattande arbetet på området som dessutom stöder min ståndpunkt har inte 
varit lätt. Emellertid framhäver min disposition logiska skäl för en något annorlunda syn på vilket 
led i argumentationen som blir avgörande. Den uppmärksamme läsaren märker att jag till stor del 
instämmer i Arvidssons logik och slutsatser. Därför är det självfallet viktigt att belysa argument 
från de författare som förespråkar avvikande- och i vissa delar också motstående åsikter. 
 
Nerep menar att Arvidsson lagt fram sina i allt väsentligt välgrundade slutsatser på ett 
övertygande och imponerande sätt. Vidare att påtalade brister ska ses ”i ljuset av det helt 
övervägande positiva omdömet”.17 Även Lindskog som på vissa punkter har andra åsikter än 
Arvidsson omtalar visad skicklighet och hög standard.18 För egen del godtar jag exempelvis 
Arvidssons distinktion av aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande jämte definitionen av 
aktiebolagsrättsliga verkningar. I relation till Lindskogs åsikt att aktieägaravtal är en aktiebolagsrättslig 
nullitet jämte arbetets ägande- och sakrättsliga delar,19 anser jag dock att Arvidsson lägger för stor 
vikt vid de associationsrättsliga härledningarna i fråga om möjligheten att neka en förvärvare i 
ond tro införing i aktieboken. och även till viss del om hur frågan om aktiebolagets inre och yttre 
rättsförhållande bör formuleras med avseende på verkan av aktieägaravtal. 
 
Slutligen görs ett förbehåll för uttrycken de lege lata och de lege ferenda. Jag menar att det över 
lag är svårt att sätta någon av dessa etiketter på de principer och rättsgrundsatser som utvecklas i 
detta arbete. Vissa härleds till avgöranden för mer än 50 år sedan med efterföljande 
rättsvetenskapliga uttalanden i doktrin. Andra har, som framgår av tolkningar till mer nutida 
                                                 
17 Nerep, Anmeldelse aktieägaravtal (2011), s. 105; De av Nerep påtalade brister återges främst under 3.2. 
18 Lindskog, a.a., s. 288 f; Lindskogs avvikande synpunkter återfinns främst i avsnitt 4.2 och 5.2. 
19 Främst 2.1.1 om äganderätt, 2.3, 4.2 och analysavsnitt 5.2. 
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avgöranden, nästan, men inte direkt varit föremål för prövning. Därvid återstår att uttala sig om 
hur starkt eller svagt visst stöd är i doktrin och förarbeten för att slutligen konkludera hur något 
”torde” vara. Säkert är i vart fall att de resonemang och slutsatser som presenteras, inte direkt kan 
sägas utgöra de lege lata, så till vida att de inte ställts på sin spets i en rättslig prövning. 
1.4 Terminologi och avgränsningar 
För detta arbete kommer just termen aktieägaravtal (hädanefter avtal om inte annat framgår) att 
nyttjas enligt definitionen i avsnitt 3.1 nedan. Andra vanligt förekommande benämningar på avtal 
mellan aktieägare i syfte att samverka är konsortialavtal20 och kompanjonsavtal.21 Arbetet kring dessa 
avtal är enligt ovan begränsat till svensk rätt, vilket avser såväl associationsrättsliga som avtals- 
och sakrättsliga regleringar, normer och principer. 
 
I detta arbete används ”överlåtelsebegränsningar” som ett samlingsbegrepp för samtyckes- och 
förköpsklausuler,22 dvs. för de belastningar i aktieägaravtal som föreskriver skyldigheter att inte 
överlåta aktier till ny förvärvare enligt den ovan presenterade typsituationen. Det väsentliga är att 
avtalade belastningar har till syfte att begränsa aktieöverlåtelser, därför faller hembudsklausuler23 
utanför ramen för detta arbete24. Märk väl att överlåtelser skiljer sig från andra typer av övergångar – 
exempelvis övergång genom testamente, vilka inte ska belysas i detta arbete. 
 
Hur förvärv styrks genom sammanhängande överlåtelser är inte centralt i detta arbete vilket torde 
framgå av frågeställningen. Arbetet avser situationer där aktier försäljs i strid med ett 
aktieägaravtal – säljare respektive köpare antas därmed vara kända för alla inblandade parter. Med 
detta sagt ska jag inte redogöra för problematik avseende just bevisning till styrkande av förvärv 
eller vetskap hos ny förvärvare. Olika rättsfigurer kommer att användas för att illustrera vissa 
situationer, däremot kommer varken skadeståndsskyldighet för överlåtare till följd av avtalsbrott 
eller för förvärvare på utomobligatorisk grund – vilket traditionellt anses vara påföljden för 
exempelvis otillbörlig intervenering i avtalsförhållande – inte att beröras eftersom just individuellt 
ägande av aktier står i fokus. 
 
Arbetet är skrivet för en målgrupp som har gått grundterminerna på juristprogrammet och med 
fördel någon fördjupningskurs i avtals- eller bolagsrätt. Utifrån dessa förkunskaper bör 
exempelvis inte den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, splittringsförbudet och den fria överlåtbarhetens 
princip vara främmande. Vidare förutsätts grundläggande kännedom om sakrättsligt skydd och 
möjligen om de erkända moment som traditionellt krävs utöver avtal för att skydda överlåtelser. 
1.5 Disposition 
Arbetets disposition speglar de olika ståndpunkter som uttrycks av författare till främst 
sakrättslig- och associationsrättslig doktrin. Åsikterna har inte blandats i kronologisk följd, istället 
redogörs de separat och vävs samman inför en avslutande analys. Med denna uppdelning blir det 
                                                 
20 Sandström, a.a., s. 275; Roos, a.a., s. 92; jfr. Håstad, Sakrätt (2004) s. 445 och Sund, Skydd av ägarpositioner (2008), s. 
76 för aktieägaravtal som utgör enkelt bolag. 
21 Sandström, a.a., s. 176 när aktieägaravtal endast omfattar en begränsad ägarkrets. 
22 Vilka för införing i bolagsordningen regleras i 4 kap. 8 respektive 18 §§ ABL. 
23 Vilka för införing i bolagsordningen regleras i 4 kap. 27 §§ ABL. 
24 Som utvecklas nedan är hembudsklausuler en omöjlighet i aktieägaravtal redan till följd av principen om 
avtalsverkningarnas subjektiva begränsningar som förklaras i avsnitt (…). En annan sak är att avtalade belastningar, även 
samtyckes- och förköpsklausuler, slarvigt brukar sammanfattas i termer av hembud och hembudstid vilket ger 
upphov till missförstånd, se Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 155 not 423 med hänv.; jfr. Ramberg, a.a., s. 98.  
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tydligt hur liten betydelse den sakrättsliga och även den avtalsrättsliga doktrinen tillmätts för 
diskussionen av ämnet i associationsrättslig doktrin.25  
 
Bakgrunden till arbetets syfte jämte nyhetsvärdet i mitt sätt att besvara frågeställningen har 
presenterats ovan. De följande kapitlen inleds vart och ett med ett par övergripande avsnitt som 
sammanfattar innehållet. Kapitlen innehåller deskriptiva delar jämte löpande analys som sedan 
återupptas i femte kapitlet för avslutande analys och slutsatser. 
 
I andra kapitlet utvecklas de principer som utgör grunden för huvudlinjen Om allmänna 
rättsgrundsatser, arbetets s.k. sakrättsliga del. Först presenteras definitionerna om äganderätt och 
dess anknytning till aktiebolagsrätten. Därefter belyses karaktären hos avtalade belastningar som 
inskränker äganderätten till lös egendom samt deras tillerkända skydd enligt allmänna avtals- och 
sakrättsliga principer. 
 
Tredje kapitlet utgör arbetets största deskriptiva del och utvecklar de syften jämte principer som 
traditionellt anförs till stöd för den allmänna uppfattningen i associationsrättslig doktrin. Kapitlet 
innehåller också olika avgöranden jämte tolkningar som visar på tvetydighet och hur lite av 
arbetets frågeställning som egentligen varit föremål för rättslig prövning. 
 
Fjärde kapitlet inleds med associationsrättsliga härledningar som återknyter till arbetets 
sakrättsliga del. Därefter presenteras det sparsamma stöd för begränsat sakrättsligt skydd av 
avtalade överlåtelsebegränsningar som uttryckts i associationsrättslig doktrin. Dessa samband 
vidareutvecklas i femte och sista kapitlet för analys. De tre analysavsnitten är rubricerade utifrån 
arbetets delfrågor och kopplar samman andra till fjärde kapitlet med rikliga korshänvisningar. 
                                                 
25 Jfr.Svernlöv, Recension av Aktieägaravtal i praktiken (2011/12), s. 714. 
 12 
2 Fasta utgångspunkter – äganderätt och skydd för 
avtalade belastningar avseende lös egendom 
Detta kapitel utgör vad som inledningsvis betecknats som arbetets sakrättsliga del. De allmänna 
rättsgrundsatser som här ska utvecklas illustrerar de rättsliga positioner och partskonstellationer 
som aktualiseras i typsituationen, vilka sedan utvecklas ytterligare i fjärde kapitlet. För att inte 
förlora fokus går jag händelserna i förväg med ett par ord om kapitlets relevans för ägandet av 
andelar i aktiebolag. 
 
Ägandet av andelar i aktiebolag är av konstitutiv natur, dvs. frågor om associationens bildande 
och upprätthållande vilka ”ägs” av aktieägarna.26 Härav följer att aktiebolagsrätten inte inskränker 
aktieägares avtalsfrihet rörande ägande.27 Dessa generaliserade utgångspunkter anknyter till 
utvecklingen i fjärde kapitlet; till definitioner av aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållanden, 
samt vilka rättigheter som kan sägas härhöra ur aktierättigheter.  
 
Vägen förbi den allmänna uppfattningen kommer att leda fram till en analys av arbetets 
frågeställning utifrån allmänna avtals- och sakrättsliga principer och allmänna rättsgrundsatser. 
Enligt min mening är detta avslutande analysperspektiv också  förtjänstfullt för en utveckling av 
typsituationens olika rättsliga aspekter, vilket jag övergår till nu. 
2.1 Äganderätt och dess element 
2.1.1 Om äganderätt och äganderätt till aktier 
Enligt 5 kap. 9 § 1st. ABL ska den som enligt 6 kap. 8 § ABL uppvisar aktiebrev eller på annat 
sätt kan styrka sitt förvärv av aktier genast införas i aktieboken. Kravet på att ”styrka” ett förvärv 
förutsätter någon form av definition av äganderätt, vilket aktiebolagsrätten inte bistår med.28 En 
undersökning av begreppet äganderätt är därför på sin plats, desto mer som även andra aspekter 
av denna rätt kommer att beröras. Vilka definitioner finns då att tillgå?  
 
Jag har valt att återge Undéns äganderättsdefinitioner från 70-talet då de även refereras i dagens 
doktrin, i den mån äganderätt över huvud diskuteras.29 
 
Grundläggande för äganderätt är att den på sätt och vis definieras negativt; bortsett från 
lagstiftaren har endast ägaren till en sak befogenhet att begränsa de befogenheter som följer av 
äganderätt.30 
 
Med Undéns formulering inrymmer äganderätt en samling rättsverkningar vari det väsentliga är 
rättsordningens erkännande. Ett sådant erkännande innebär skydd i vissa situationer gentemot 
andras anspråk på äganderätt.31 Lite tillspetsat kan äganderätt sägas vara ”den starkaste av 
                                                 
26 Lindskog, a.a., s. 280 f. not 60, 61, s. 288 not 99. 
27 Lindskog, a.a., s. 279 not 60. 
28 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 313 not 940 med hänv. 
29 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 172 not 451; Håstad, a.a., s. 24 not 6 med hänv. bl.a. till Undén. 
30 Undén, Svensk sakrätt (1976), s. 64 ägarens befogenheter kan dock inskränkas då andra nyttjar saken ifråga av skäl 
som erkänns av rättsordningen; härvid brukar nämnas nödfall, överhängande nöd eller fara, se a.a., s. 24 med hänv. 
31 Undén, Svensk sakrätt (1976), s. 57. 
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sakrätterna” så till vida att den erbjuder ”det maximum av befogenheter över en sak, som en viss 
rättsordning medgiver”.32 
 
Enligt Undéns definition ovan följer att endast lagstiftaren kan inskränka befogenheten att genom 
avtal belasta sin äganderätt. Aktiebolagsrätten tillhandahåller som sagt ingen 
äganderättsdefinition, däremot vissa krav som måste uppfyllas för möjligheten att fullt utnyttja de 
aktieägarrättigheter som knyts till aktier33 i ABL enligt följande; 
 
Införingen i aktieboken av ny ägare ska göras på den nya ägarens initiativ, dvs. att överföringen 
av äganderätt till aktier i sig, oavsett styrelsens kännedom, inte i sig föranleder någon ändring i 
aktieboken. Detta krav på initiativ från aktieägarens sida är oeftergivligt och innebär vidare att en 
aktieägare mot uppvisande av aktiebrev som berättigar till nya fondaktier kan utnyttja sin rätt att 
delta i en emission och förvärva äganderätten till nya fondaktier, utan att vara införd i 
aktieboken.34 
 
Icke införd äganderätt är således möjligt i viss utsträckning, dock medför detta tillstånd vissa 
aktivitetsinskränkningar för aktieinnehavaren vilka här kort ska nämnas. För att befästa 
äganderätten till nya fondaktier med aktiebrev fordras enligt 6 kap. 4 § ABL att äganderätten till 
de nya fondaktierna införs i aktieboken. Samma lagrum innebär också att äganderätt till gamla 
aktier måste vara införd för att möjliggöra utbyte av aktiebrev i samband med konvertering, 
uppdelning eller sammanläggning. Äganderätt måste även vara införd för att förnya dödat 
aktiebrev.35 
 
En viktig skiljelinje för äganderätt utgörs av specialitetsprincipen vilken även är en förutsättning 
för sakrättsligt skydd.36 Specialitetsprincipen utgör enligt Undén skiljelinjen mellan en 
fordringsrätt till exempelvis 100 aktier enligt ett köpeavtal och äganderätten till dessa 100 aktier 
som uppstår då detta antal avskiljts för köparens räkning.37 För typsituationen i detta arbete antas 
att kravet på specialitet är uppfyllt med hänvisning till att de fyra ägarnas olika aktieposter är 
vederbörligen numrerade och därmed individualiserade.38 
 
Bortsett från NJA 1915 s. 59039 har jag inte lyckats hitta något avgörande som just berör 
momentet varigenom överlåtelsen av äganderätt till aktier anses fullbordad. I målet fastställs kort 
och gott att med överlåtelsen av de ekonomiska rättigheter som tillkommer aktier anses även 
äganderätten till aktier överlåten.40 Splittringsförbudet som ska utvecklas nedan berördes inte 
explicit, dock ansågs den överlåtna äganderätten medföra att säljarens förbehåll om rösträtt inte 
var giltigt.41 Det bör framhållas att fallet inte berörts nämnvärt i doktrin.42 Enligt min mening kan 
                                                 
32 Undén, Svensk sakrätt (1976), s. 64 not 21 med vidare hänv. till definitioner i andra rättsordningar; jfr. Adlercreutz 
& Pfannenstill (2010), s. 21. 
33 Aktien i egenskap av en ”sammanhållen förmögenhetstillgång”, se Lindskog, a.a., s. 279 not 56. 
34 Andersson m.fl., Aktiebolagslagen (2012), s. 5.17. 
35 Andersson m.fl. a.a., s. 5.17; Jfr. prop. 1975:103 s. 322. 
36 Se avsnitt 2.1.2; jfr. Walin, Panträtt (2012) s. 39 not 7 med vidare hänv. 
37 Undén, Svensk sakrätt (1976), s. 61; jfr. NJA 1972 s. 29, s. 47 där fråga om preskription delvis berörde krav på 
endast ”ett bestämt antal” aktier. Det aktuella aktieägaravtalet ansågs dock innehålla bestående befogenheter med 
sådan anknytning till aktierna att anspråket inte självständigt kunde preskriberas. 
38 5 kap. 5 § ABL om aktieposternas numrering och identifiering i aktieboken. 
39 [Min sammanfattning av den olderdomligt författade] rättsfallsingressen i NJA; Aktier överläts på kredit med 
förbehåll att rösträtten skulle utövas av säljaren tills krediten var betald. Köparen överlät i sin tur aktierna varvid HD 
ansåg att det ursprungliga förbehållet inte ”ägde verkan” mot tredjeman. 
40 NJA 1915 s. 590 HD:s domskäl; Karlgrens särskilda yttrande i NJA 1972 s. 29 s. 34 med kort konstaterande. 
41 NJA 1915 s. 590 HD:s domskäl; Andersson m.fl., a.a., s. 7.24 not 2. 
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de uttalanden om splittringsförbudet som återges nedan indirekt skönjas i 1915 års avgörande, 
som därmed blir en naturlig övergång till nästa avsnitt om splittringsförbudet. 
2.1.2 Splittringsförbudet – inskränkning av äganderätten till aktier 
I föregående avsnitt behandlades de lagstiftade inskränkningarna eller rättare sagt villkoren för 
utnyttjande av äganderätten till aktier i egenskap av sammanhållen förmögenhetstillgång. 
Aktiebolagsrätten innehåller dock ett icke lagfäst förbud mot uppdelning av äganderättens 
beståndsdelar vilket benämns splittringsförbudet.43 Räckvidden av detta förbud har betydelse för de 
konstitutiva distinktioner som berördes i kapitlets början och även avseende den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen som ska utvecklas i tredje kapitlet. 
 
Splittringsförbudet berördes redan av 1890 års bolagskommitté som uttalade att en aktie är en 
helhet, närmare bestämt en ”ideell kvotdel” i aktiebolaget och att denna kvotdel ”inte för utbrytas 
eller eljest av ägaren disponeras under bolagets bestånd”.44 Detta splittringsförbud som sedan 
1890 vuxit fram genom praxis innebär att de förvaltningsrättsliga befogenheterna respektive de 
ekonomiska rättigheterna som knyts till en aktie, inte kan åtskiljas definitivt mellan olika 
rättssubjekt.45 
 
Enda sättet att överlåta aktieägarrättigheter är således att överlåta aktier som en intakt 
förmögenhetstillgång, varigenom äganderätten till aktierna övergår.46 Härav följer också att 
överlåtaren inte kan behålla vissa aktierättigheter genom förbehåll vilket fastslås i NJA 1972 s. 29 
som refereras nedan. De till aktier knutna rättigheter som inte får splittras utgörs av rösträtten, 
rätten till vinstutdelning, rätten till likvidation vid bolagets upplösning osv.47  
 
Första gången splittringsförbudet uttryckligen berörs är i NJA 1972 s. 29 (Graningeverken), ett 
avgörande som enligt  exempelvis Nerep bidragit till den allmänna uppfattningen att aktieägaravtal 
inte har verkan gentemot bolaget.48 I två separata överlåtelseavtal förbehöll sig överlåtaren 
(fadern) rätten att bestämma hur förvärvaren (sonen) skulle rösta för de aktuella aktierna. I 
respektive överlåtelsavtal föreskrevs att de aktuella aktieposterna skulle återgå om förvärvaren 
inte röstade enligt överlåtarens vilja.49 
 
                                                                                                                                                        
42 NJA 1915 s. 590 står dock som referens i inledningen till NJA 1940 s. 698, vilket enligt min mening får anses 
avgjort i enlighet med 1915 års fall, avseende bedömningen av äganderätt. 
43 Odelbarhetsprincipen bör för ordningen skull nämnas eftersom den ofta nämns i samband med splittringsförbudet. 
Att dessa principer är oavhängiga varandra är vedertaget, se t.ex. Roos, a.a., s. 191 ff., Hellner, a.a., s. 261 not 16, Jfr. 
Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 180. Principen lagfästes i 1895 års ABL och överfördes sedan till 1910 och1944 
års ABL, men i nuvarande ABL återfinns endast stödet indirekt i 4 kap. 42 §. Odelbarheten tar till skillnad från 
splittringsförbudet sikte på de enskilda rättigheterna knutna till aktier, vilka inte i sig kan klyvas i flera andelar, se 
Arvidsson, a.a., s. 180 not 482 med rikliga hänv. till principens framväxt sedan 1872, vidare att denna odelbarhet 
givetvis inte förhindrar samägande av aktier från obligationsrättslig synpunkt. 
44 1890 års bolagskommitté, s. 117, Jfr. a.a., s. 90 om handelsbolagets inre rättssubjektivitet. 
45 Arvidsson, a.a., s. 179 f. not 476 med rikliga hänv.; Ramberg, a.a., s. 27 not 3 med hänv.; Hellner, Aktiebolagsrätt och 
avtalsrätt (1999), s. 261, jfr vidare s. 163 om de ändamål som motiverar splittringsförbudet, dvs. att den som får antas 
ha starkast ekonomiskt intresse i bolagets verksamhet också ska utöva aktierättigheterna; Roos, a.a., s. 189 ff.; Forsell, 
Tredjemansskyddets gränser (1976), s. 189 f.  
46 Roos, a.a., s. 212 ff.; Jfr. Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 180 not 480 som påpekar att enbart överlåtelser som 
överrensstämmer med materiell rätt åsyftas, dvs. endast de fall då äganderättsövergången är reell, vilket inte är fallet 
vid exempelvis skentransaktioner. 
47 NJ 1915 s. 593; Jfr. Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 180. 
48 Nerep i expertkommentar (2011) om att splittringsförbudet som uttrycktes i fallet innebär stöd för principen att 
aktieägaravtal inte kan ges bolagsrättslig verkan, hänv. till Hellner och Johansson; Ramberg, a.a., s. 27 not 3. 
49 NJA 1972 s. 29, s. 46. 
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Även om förbehållet inte förekom i ett aktieägaravtal fastslog HD att förbehållet om 
röstbindningar var bolagsrättsligt ogiltigt eftersom det stred mot splittringsförbudet.50 I enlighet 
med föregående avsnitt kan konstateras att det aktuella förbehållet skulle ha medfört en splittring 
av förvaltningsbefogenheter respektive ekonomiska rättigheter mellan förvärvaren och 
överlåtaren. 
 
Vidare fastslog HD att förbehållet i och för sig är avtalsrättsligt giltigt mellan parterna. Emellertid 
framkom att utvecklingen i bolaget under en tid varit oroande.51 Enligt en ”empatiskt kreativ”52 
tolkning fastslog HD att förvärvaren inte kunde röstat på annat sätt för att tillgodose bolagets 
bästa. HD ansåg inte att handlandet i strid mot överlåtarens instruktioner utgjorde avtalsbrott och 
ogillade därmed talan.53 
2.2 Avtalade belastningar – den berättigades rättsliga ställning 
Detta avsnitt behandlar möjligheten att genom avtal belasta äganderätt och överlåtelse av 
äganderätt till lös egendom. Om ett bestämt objekt belastas av ett avtalad förbehåll som 
begränsar möjligheten till vidare överlåtelse, är objektet utifrån en ny förvärvares perspektiv 
behäftat med ett rättsligt fel. De som enligt avtalet är förbehållna rätten att begränsa överlåtelsen, 
menar sig å sin sida ha bättre rätt54 till objektet. Avsnittet är skrivet ur de enligt avtalet 
berättigades perspektiv i syfte att belysa i vilken utsträckning detta rättsliga fel – kan göras 
gällande mot en ny förvärvare. 
2.2.1 Avtalade belastningars karaktär av rent obligatoriska rättigheter 
Förståelse för olika typer av rättigheter är en förutsättning för den följande framställningen. De 
avtalade belastningar som hittills berörts ska belysas utifrån avgöranden och uttalande rörande 
avtalade ”utfästelser”. Som kommer att framgå är benämningarna till stora delar en semantisk 
fråga beroende på val av partsperspektiv, därför kommer belastningar och utfästelser att 
undersökas sida vid sida. 
 
För perspektiv i den fortsatta undersökningen av avtalade belastningar definieras dessa 
belastningar som motpolen till komponenten i ett avtal som traditionellt åtnjuter sakrättsligt 
skydd. Härmed avses skydd mot tredjeman, i detta sammanhang när tredjeman gör ett förvärv i 
strid mot en belastning i avtalet mellan överlåtare och dennes medkontrahenter.  Denna motpol 
brukar i litteraturen benämnas rent obligatoriska rättigheter (hädanefter förkortat till obligatoriska 
rättigheter) och tillerkänns traditionellt inget skydd.55 
 
Att obligatoriska rättigheter inte åtnjuter skydd härhör ur principen om det s.k. sakrättsliga 
typtvånget. Denna princip och därav sakrätternas begränsade antal (numerus clausus) innebär att 
parter inte kan avtala om sakrättsligt skydd. Rättigheter som skapats genom avtal, exempelvis de 
belastningar som beskrivits ovan, kan göras gällande mot tredjeman endast med ett erkännande i 
enlighet med gällande rätt. Sådant erkännande fordrar ett tillräckligt rättsfaktum i form av avtal, 
men oftast i kombination med exempelvis denuntiation eller ond tro. Benämningen 
”obligatorisk” markerar att anspråk på ett objekt utöver denna rättighet inte är sakrättsligt 
                                                 
50 NJA 1972 s. 29, s. 46. 
51 NJA 1972 s. 29, s. 48. 
52 Hellner, a.a., s. 262. 
53 NJA 1972 s. 29, s. 48 f.; Hellner, a.a., s. 263 f. 
54 Jfr. Sandström, Hembud och lösningsrätt (1976), s. 279. 
55 Sjöman, a.a., s. 62; Följande avsnitt för undantagen; Jfr. Sjöman, Hembud II (2004/05), s. 850. 
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skyddat.56 Detta medför att sakrättsligt skydd traditionellt inte kan åstadkommas med argument 
om avtalsfrihet.57 Denna begränsning av parters möjligheter att rikta anspråk mot tredjeman 
hänger samman med principen om den kontraktuella partsbegränsningen och principen om 
avtalsverkningarnas subjektiva begränsningar som ska belysas i nästa avsnitt. 
 
De två huvudlinjer som ska utvecklas och analyseras i detta arbete bygger på rösterför 
rättsbildningens utveckling mot ett begränsat sakrättsligt skydd för rent obligatoriska rättigheter. 
Dessa rättigheter, anses kunna tillerkännas sådant skydd i viss utsträckning genom utbildning av 
rättspraxis.58 Ett illustrerande exempel kan vara bestämmelser i köpavtal om användningssätt eller 
förbud mot vidareförsäljning.59 
 
Sjöman som företräder en av arbetets två huvudlinjer menar att litteratur och rättspraxis i princip 
samstämmigt ger uttryck för skydd av obligatoriska rättigheter gentemot tredjeman, inom snäva 
ramar i fall av ond tro, vilket vore en rimligare ordning.60 Denna linje inrymmer också merparten 
av de argument till stöd för tillämpningen av allmänna rättsgrundsatser på belastningar i 
aktieägaravtal som syftar till att begränsa överlåtbarheten av aktier. 
 
Detta är inget renodlat sakrättsligt arbete och följande kritik mot den traditionella indelningen av 
obligatoriska rättigheter och sakrätter kan därför betraktas som något av en exkurs till min 
frågeställning.61 Jag har valt att inkludera Forsells kritik eftersom den är mest långtgående och 
innehåller en ovanligt grundlig uppställning av de intressen som beaktas också i 
associationsrättslig doktrin, vari saknas de referenser till sakrättslig doktrin som enligt min 
mening fordras för en adekvat behandling av frågan. 
 
Till grund för sin kritik av indelningen mellan obligatoriska rättigheter och sakrätter uppställer 
Forsell de tre främsta funktionerna hos denna indelning som återspeglas i den begränsning av 
tredjemansskyddet dessa medför. Den första utelämnas eftersom den inte behövs för förståelsen 
av den andra62 och den tredje,63 vilka återges i respektive fotnot. 
 
Kritiken mot indelningstekniken som sådan grundar sig främst på att en rimlig avvägning mellan 
motstående intressen försvåras.64 Begreppsjurisprudens är en annan betydande nackdel så till vida 
                                                 
56 Hessler, a.a., s. 461 not 48. 
57 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 170 ff.; Håstad, Sakrätt (2004), s. 130; Sandström, a.a., s. 283 f.; Lindskog, a.a., s. 
208 ff. särskilt s. 210 not 145);  jfr. Sjöman, Hembud, förköp och samtycke (2013), s. 62 ff. 
58 Arvidsson, a.a., s. 173 not 455 som även hänvisar till Forsells nyanserade system beträffande indelningen av 
obligatoriska rättigheter och sakrätter som ska utvecklas nedan. 
59 Sjöman, a.a., s. 63. 
60 Sjöman, a.a., s. 65; Jfr. Sjöman, Hembud II (2004/05), s. 849 ff. 
61 Åsikterna är dock enligt min mening relevanta för diskussionen om avtalsgenombrott i 4.2 och 5.3 (…) nedan. 
62 Den andra funktionen stöder indelningen i obligatoriska rättigheter främst med hänsyn till ”äganderättens 
omsättningsfunktion” – möjligheten att i förtid säga upp varaktiga begränsningar av ägarens befogenheter. Bland 
dessa hämmande förbehåll ingår vissa nyttjanderätter, överlåtelsebegränsningar och förköpsrätter. Denna funktion är 
till stor del upphov till teorin om sakrätternas numerus clausus, Forsell, a.a., s. 207. 
63 Den tredje funktionen syftar till säkerhet i omsättningen, närmare bestämt att skydda förvärvare från dold 
konkurrens med andra pretendenter och att skydda borgenärer från bedrägligt undandragande av egendom från 
exekution. De yttre omständigheterna såsom besittningstagande eller registrering är avgörande för att uppnå 
sakrättsligt skydd, inte hur anspråket formuleras eller rättigheternas materiella innehåll. Härav följer att 
äganderättsanspråk utgör en obligatorisk rättighet och den sakrättsliga kvaliteten uppnås först då objektet traderats. 
Forsell, a.a., s. 207. 
64 Redan på 1700-talet orsakade tekniken med en skarp indelning svårigheter att göra rimliga avvägningar mellan 
motstående intressen. Omsättningsintresset gavs företräde framför nyttjanderättshavarnas intresse av stabilitet i 
avtalsförhållanden vilket medförde att principen köp bryter lega avskaffades helt i Preussen och Frankrike på 1800-
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att generella, på förhand uppställda begrepp och principer leder till regler som inte är sakligt 
grundade i sitt sammanhang. Forsell menar att de traditionella sakrättsmomenten såsom tradition 
och inskrivning är uttryck för den s.k. abstraktionsprincipen och därmed också utslag av sådan 
osaklighet.65 
 
Forsells djupa analys av indelningens ursprung och generella härledning kan inte återges här. De 
främsta av hans skäl för kritik har refererats ock i fotnoterna ovan. Istället för denna indelning 
jämte abstraktionsprincipen förespråkar han en direkt teleologisk metod.66 Detta medför att varje typ av 
rättighet skulle åtnjuta skydd mot varje förvärvare som inte kan åberopa god tro. Ett nyanserat 
system är också förtjänstfullt på så sätt att oönskade varaktiga begränsningar av ägares 
befogenheter regleras lex specialis i partsförhållandet med regler om längsta giltighetstid eller 
berättigad uppsägning i särskilda fall.67 
 
Ur ett pragmatiskt perspektiv skulle Forsells nyanserade system inte leda till annorlunda resultat i 
stort eftersom ändamålsresonemang redan är så dominerande i diskussioner om rättsreglers 
materiella innehåll. Här anknyter Forsell till Hesslers resonemang om skydd för avtalade 
överlåtelsebegränsningar och det konsekventa i kopplingen till reglerna om borgenärsskydd, 
vilket Hessler dock inte anser sig ha stöd för. Forsell menar att en indelning där skyddet för 
förvärvaren regleras direkt i partsförhållandet enligt ovan, medför att omsättningsintresset i den 
andra funktionen neutraliseras och att den berättigade åtnjuter skydd enligt avtalade 
överlåtelsebegränsningar med hänvisning till behov av ”säkerhet i rättslivet”.68 
 
Enligt min mening representerar Forsells direkt teleologiska metod en förskjutning av tingens 
ordning i den principiellt tillfredställande riktningen pacta sunt servanda. Giltigheten av avtalade 
belastningar medför ju större incitament att hålla fast vid den ursprungliga ömsesidiga partsviljan. 
Enligt den tredje funktionen hos rättighetsindelningen skulle det nyanserade systemet med 
partsorienterad reglering av ond tro tillgodose förvärvares behov av skydd mot dold konkurrens. 
Precis som för arbetets frågeställning medför avsaknaden av principiella prejudikat att den 
kritiserade indelningen inte är given. Därmed torde  ändamålsenliga överväganden – som enligt 
ovan inte är främmande i diskussioner om rättsreglernas materiella innehåll – väl kunna uppväga 
argumenten för den allmänna uppfattningen som anförs i associationsrättslig doktrin. 
2.2.2 Huvudregeln för avtalade belastningars verkan mot tredjeman 
I doktrinen brukar huvudregeln för belastningar av äganderätten till lös egendom enligt Håstad, 
Walin och Undén m.fl. formuleras så att dessa tratitionellt sett obligatoriska rättigheter inte 
åtnjuter sakrättsligt skydd.69  
                                                                                                                                                        
talet. Tysk liksom svensk rätt innehåller numera ett speciellt besittningsskydd utanför systemet av obligatoriska och 
sakrättsliga rättigheter för skydd av hyra och arrende, som annars skulle ha obligatorisk karaktär, Forsell, a.a., s. 208. 
65 Forsell, a.a., s. 208; Abstraktionsprincipen återfinns i vissa rättsordningar som delar upp avtal om 
äganderättsöverlåtelse i ett obligationsrättsligt och ett sakrättsligt (i allmänhet fingerat) avtal. Abstraktionen består här 
i att överlåtelsen kan bestå trots att det obligationsrättsliga avtalet anses ogiltigt, vilket dock medför att säljaren inte 
åtnjuter separationsrätt i köparens konkurs, se Håstad, a.a., s. 15 not 2 jämte Karlgren, Obehörig vinst (1982), s. 17 f. 
66 Forsell, a.a., s. 210 med en sådan metod undviks generalisering eftersom direkta ändamålssynpunkter blir 
avgörande och någon omväg över en systematisk rättighetsindelnign behövs inte. 
67 Forsell, a.a., s. 216, s. 211 lösningen i den moderna hyres- och arrenderätten bör tjäna som förebild. Arrendatorn är 
exempelvis berättigad till förlängning av avtal och även förköpsrätt enligt 8 kap. 27 § och 9 kap. 7-14 §§ JB, vilket 
grundas på annars kortvariga rättigheter som enligt den traditionella indelningen har obligatorisk karaktär. Som 
kompensation har ägaren möjlighet till uppsägning efter en skälighetsprövning; Jfr. not 70 med historisk återblick. 
68 Forsell, a.a., s. 216 f. 
69 Håstad, a.a., s. 444 not 13 med vidare hänv. till Walin, Undén, Hessler, Forsell och Rodhe; jfr. Millqvist, Sakrättens 
grunder (2011), s. 22. 
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Håstad ifrågasätter denna ordning, främst med hänvisning till att regeln enkelt kan kringgås 
genom att löftesgivaren avger ett anbud försett med tidsramar för accept och andra 
verkansvillkor, med resultatet att det sakligt sätt inte finns någon skillnad mellan förköpsrätt i 
Håstads exempel och det bindande anbudet.70 
 
Om frånvaron av sakrättsligt skydd för belastningar beror på en ovilja att låta löftesgivare binda 
sig över längre tid eller därför att långtidsavtal stör omsättningsintresset, borde ett modifierat 
anbud enligt ovan lika lite åtnjuta sakrättsligt skydd.71 
 
Såsom jag förstår Håstads argument måste jag göra ett tillägg för egen del. Modellen med ett 
modifierat anbud som ersättning för en belastning till framtida berättigande, kan endast utnyttjas 
av den som vill ha en köpoptionsrätt, dvs. argumentet har viss bäring i detta sammanhang. Är det 
däremot frågan om utformningen av säljoptionsrätt/anbud om framtida försäljning sitter 
löftesgivaren högst osäkert – det är ju köparens accept som s.a.s. aktiverar anbudet. 
2.2.3 Principen om kontraktuell partsbegränsning 
Klassisk romersk rätt är upphovet till den verkansstruktur som medför att endast parterna i ett 
avtal blir berättigade eller förpliktigade därav. Principen harmonierar som synes med den ovan 
beskrivna huvudregeln för avtalade belastningars verkan mot tredjeman och är en av avtalsrättens 
hörnstenar.72 Dess latinska beteckning inter partes73 förmedlar att den svär som utgörs av 
avtalsförhållandet utgör gränsen för rättsverkningarna av avtal enligt denna princip, därav följer 
att utomstående parter kan bli bundna endast genom visat samtycke. Denna verkansstruktur 
benämns hädanefter principen om kontraktuell partsbegränsning74 och är som synes närbesläktad med 
principen om avtalsfrihet inom partsförhållandet.75 
 
Idag tillämpas principen på avtalsrättsliga förhållanden främst med stöd av 24 § 
kommissionslagen76 (KomL) och 4 kap. 5 § HBL.77 24 § KomL stadgar att tredjeman med en 
fordran på kommissionären inte kan göra fordran gällande mot kommittenten.78 4 kap. 5 § HBL 
stadgar att för enkla bolag blir endast den bolagsman som deltagit i avtalet berättigad eller förpliktad 
gentemot tredjeman.79  
 
De undantag från kontraktuell partsbegränsning som innebär att utomstående tredjeman kan rikta 
anspråk enligt ett förmånligt avtal80 ska inte behandlas i detta arbete – aktieägaravtalet i 
typsituationen uppställer ju som framgår av inledningen möjligtvis förpliktelser för tredjeman - 
inga rättigheter. I en av få artiklar som berör principen redogör Bernitz för otillbörlig intervenering i 
                                                 
70 Håstad, a.a., s. 444. 
71 Håstad, a.a., s..444; samma resonemang om oviljan att erkänna långtidsbindningar återfinns tidigare hos Forsell, 
a.a., s. 201, 211, 216; Jfr. Sandström, a.a., s. 290 som ansluter sig till Forsells uppfattning, se 2.2.1. 
72 Bernitz, Otillbörligt ingripande (1987), s. 43 not 1 med vidare hänvisning till härledning av principens ursprung. 
73 Och engelskans the doctrin of privaty of contract, Bernitz, a.a., s. 43 not 2; Rodhe, a.a., s. 312 f. not 14. 
74 Hellner, Allmänna ämnen (2011), s. 130, s. 125 not 3,  s. 127 not 9 med hänv. till flertalet avgöranden som bekräftar 
principen. Se exempelvis NJA 1997 s. 44 där beställaren av en entreprenad inte ansågs bunden av bestämmelserna i 
avtalet mellan generalentreprenören och anlitad underentreprenör. 
75 Bernitz, a.a., s. 43 not 3 med vidare hänv. till principens förekomst i tysk- och fransk rätt. 
76 Kommissionslag (2009:865). 
77 Jfr. Hellner, a.a., s. 130 not 2 med vidare hänvisningar till tidigare förarbeten med andra förslag om principens 
räckvidd och Håstad, Köprätt och annan kontraktsrätt (2009), s. 160 not 16. 
78 Prop. 2008/09:88, s. 56 ff. 
79 Jfr. Hellner, a.a., s. 130 not 3 med vidare hänvisningar till Karlgren och Håstad. 
80 Bernitz, a.a., s. 44 not 5 med vidare hänv. till praxis och doktrin. 
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avtalsförhållande81. Med Bernitz formulering ska principen om kontraktuell partsbegränsning belysas 
utifrån möjligheten att ”låta avtalsrättsligt grundade förbehåll rörande rådigheten över lös sak 
göras gällande mot ondtroende” tredjeman.82 
 
Avtalsparterna i ett avtalsförhållande är direkt ansvariga gentemot sina kontrahenter enligt 
principen om kontraktuell partsbegränsning. Principen uppställer en gräns mellan detta direkta ansvar 
och möjligheten att rikta talan om ansvar gentemot medkontrahenters kontrahenter, eller med 
Håstads terminologi, krav mot bakre led.83 Eftersom associationsrättslig doktrin är mer benägen 
att referera till principen som principen om avtalsverkningarnas subjektiva begränsningar84 ska den belysas 
sist i detta underavsnitt, även om skillnaden till avgörande del är semantisk. 
 
Kontraktuell partsbegränsning tar sig olika uttryck beroende på situation, partskonstellation och från 
vilken rättslig position krav görs gällande. En köpare är exempelvis begränsad till att väcka talan 
om fel i varan eller försenad leverans gentemot den direkte säljaren och kan inte utkräva ansvar 
av parter i tidigare produktions- eller distributionsled.85 Principen innebär å andra sidan att den 
som ingår ett avtal åtnjuter skydd mot krav som kan härhöra ur medkontrahentens övriga 
avtalsförhållanden med andra parter. Detta gäller huvudsakligen även då kontrahenten genom 
ingående av avtal begår kontraktsbrott gentemot någon av sina medkontrahenter.86 
 
Principen som innebär att talan inte kan riktas mot tredjeman genom att hoppa över ett led i 
kontraktskedjan är som sagt väl förankrad i svensk rätt. Förutsebarhet i rättsförhållanden – att en 
part begränsas till sin krets av direkta kontrahenter – har traditionellt varit det främsta argumentet 
härför.87 Hellner exemplifierar med ansvaret för en underleverantör som tillverkar ventiler till 
stora maskiner. I detta fall motiveras principen av att denne inte ska kunna göras ansvarig om de 
färdiga maskinerna säljs till en verksamhet som är extremt beroende av att just ventilerna är 
välfungerande. Hellner framhåller bevissvårigheterna om vad ventiltillverkaren borde insett 
avseende köparens framtida användning av ventilerna. Vidare fördelarna med att 
ventilltillverkaren inte behöver ta faran för köparens oförutsebara vidaredistribution med i 
beräkningen när avtalet till senare säljled förhandlas.88 
 
Incitament att frångå denna princip om direkta medkontrahenters ansvar gör sig främst gällande i 
fall då den direkt ansvarige är insolvent eller i övrigt oåtkomlig och skadelidande därmed riskerar 
att bli utan ersättning. Argumentet som främst anförs mot principen utgår från de 
transaktionskostnader som uppstår i samband med successiva krav. Hellner formulerar det så att 
”det är en ekonomiskt ofördelaktig omgång att arbeta med successiva krav, vilka vart och ett drar 
transaktionskostnader”.89 Uttalandet är inte helt entydigt, men måste enligt min mening åsyfta de 
transaktionskostnader som uppstår därför att den direkte kontrahenten utger kontraktsenlig 
ersättning och sedan i sin tur har att rikta regresskrav på motsvarande ersättning mot sin 
                                                 
81 Artikeln fokuserar huvudsakligen på rättsfigurens förekomst i dåvarande lagar om exempelvis konkurrens och 
skydd av företagshemligheter vilka inte heller ska belysas här, se Bernitz a.a., s. 60 ff. 
82 Bernitz, a.a., s. 45, framhåller hur argumenten om ansvar till följd av otillbörligt ingripande i rättsförhållande från 
tredjemans sida utmejslats till en speciell sorts otillbörlig konkurrens i angloamerikansk och kontinentaleuropeisk rätt, 
främst för att möta krav från näringslivet, a.a., s. 47 f. särskilt not 10 med hänv. till principens tillämpning i 
angloamerikansk rätt, a.a., s. 49 ff. om principens förekomst och tillämpning i fransk, tysk och även schweizisk rätt. 
83 Zackariasson, Direktkrav (1999), s. 25 ff., 397 ff., särskilt 402 f. och 121 f. not 62 med vidare hänvisningar till äldre 
doktrin; Hellner, a.a., s. 129 not 1, s. 219; Håstad, a.a., s. 157 ff.; Johansson, Direktkrav (2010), s. 283 ff. 
84 Bernitz, Standardavtalsrätt (1972), s. 416 not 52 med hänv. till Grönfors, Adlercreutz, Bernitz, Hellner och Vahlén. 
85 Hellner, a.a., s. 129. 
86 Hellner, a.a., s. 129 f. 
87 Hellner, a.a., s. 131. 
88 Hellner, a.a., s. 131. 
89 Hellner, a.a., s. 131 f. 
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underleverantör enligt deras avtal. Detta argument görs inte gällande i köprätten men är desto 
mer förekommande inom frakträtten.90 
 
Principen om avtalsverkningarnas subjektiva begränsningar innebär i korthet att avtal inte medför 
verkningar för andra än avtalsparterna såsom beskrivits ovan.91 Att tala om avtalsverkningar för 
möjligen tankarna till ett mer framåtblickande perspektiv. I aktiebolagsrättslig doktrin brukar 
principen anföras som argument för att tredje man inte med sakrättslig verkan kan förpliktigas att 
inte förvärva aktier.92 Jfr. föregående princip för ett mer bakåtblickande perspektiv, anspråk mot 
bakre led enligt håstads terminologi. 
 
Hellner menar att principen om kontraktuell partsbegränsning idag är uppluckrad. Han anför att de 
undantag som utgörs av vissa rättsfall grundar sig på oklara principer och att de överväganden 
om rimlighet som blev avgörande ter sig tvivelaktiga.93 Här följer en redogörelse för det undantag 
som återkommer- och är av betydelse även längre fram i detta arbete. 
2.2.4 Konkurrerande tredjemansförvärv i ond tro – medverkan till 
kontraktsbrott 
Problematiken med konkurrerande tredjemansförvärv i ond tro har belysts av bl.a. Gorton och 
Sjöman i JT 2002/0394 och Sjöman i JT 2004/0595, artiklar som även ligger till grund för Sjömans 
behandling av problematiken i sin kommentar 2013.96 Grunden består huvudsakligen av tre äldre 
avgöranden från HD97 och därtill gjorda uttalanden. Fallen behandlas i kommentarens 
omedelbara kontext, dvs. som ett led i att besvara frågan huruvida en ny förvärvare som var i ond 
tro beträffande befintliga överlåtelsebegränsningar måste införas som ny ägare i aktieboken. I 
detta arbete åtskiljs däremot  avtalsrättsliga principer och deras inverkan på 
överlåtelsebegränsningar i just aktieägaravtal, därför har jag valt en mer detaljerad återgivning av 
fallen och annan disposition än Sjöman. 
 
Rättsfrågan i samtliga tre fall gällde anspråk gentemot konkurrerande förvärvare i anledning av 
utfästelse om panträtt i lös egendom.98 Fallen var lika så till vida att utfästelserna inte fullbordats 
genom tradition innan tredjeman förvärvade egendomen och därmed utgjorde utfästelserna 
enbart obligatoriska rättigheter enligt redogörelsen ovan. Gemensamt var också att tredjeman ansågs 
ha haft faktisk kännedom99 om att aktuell lös egendom var föremål för utfästelse om panträtt. 
 
I NJA 1924 s. 329 skulle den aktuella pantutfästelsen trätt ikraft om en återförsäljare inte lyckades 
sälja samtliga 50 skrin till ett visst datum. Säljaren lyckades inte infria sin avtalsenliga förpliktelse 
och skulle då i enlighet med pantutfästelsen överlämnat en automobil i pant, vilket dock aldrig 
gjordes. Säljarens svärfar köpte istället automobilen, i vetskap att svärsonen ingått en 
pantutfästelse. I HD:s korta domskäl anfördes helt enkelt att svärfadern ”ådragit sig den 
                                                 
90 Jfr. Hellner, a.a., s. 132 not 11 med vidare hänvisningar till Grönfors och Ulfbäck. 
91 Ramberg & Ramberg, Allmän avtalsrätt (2010), s. 274 ff,   
92 Arvidsson, a.a., s. 170 ff.; Håstad, Sakrätt (2004), s. 130; Lindskog, a.a., s. 208 ff. särskilt s. 210 not 145. 
93 Hellner, a.a., s. 132; Denna åsikt återfinns tidigare hos bl.a. Rodhe, a.a., s. 313 not 17 med rikliga hänv. till praxis 
där avsteg från en restriktiv grundsyn och anspråk gentemot tredjeman enligt Rodhe skedde genom avsteg från 
allmänna skadeståndsregler. 
94 Gorton & Sjöman, Negativa förpliktelser och tredje män (2002/03). 
95 Sjöman, Hembud II (2004/05). 
96 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke (2013), s. 59 not 40. 
97 NJA 1924 s. 329, NJA 1925 s. 80 och NJA 1940 s. 297. 
98 Walin, Panträtt (2012), s. 38. 
99 Vilket innebär kvalificerat ond tro; Se not 140-141 för en beskrivning av det idag vedertagna godtrosbegreppet. 
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förpliktelse, som ålåg” svärsonen att hålla automobilen tillgänglig som pant för den ofullbordade 
förpliktelsen. 
 
I NJA 1925 s. 80 gällde den aktuella pantutfästelsen upplagda spannmålslager i två hyrda 
lagermagasin. Lagerhållaren hade tecknat löpande räkning hos en bank och pantförskrivit 
magasinens innehåll100 som säkerhet för fullgörande av sina förpliktelser gentemot banken. 
Lagerhållaren sålde innehållet i magasinen till tredjeman, vilken sedermera hade nycklarna till 
magasinen och därmed besittning till de pantförskrivna lagren vid tiden för lagerhållarens och 
tredjemans konkurser. I överlåtelseavtalet mellan lagerhållaren och tredjeman, före konkurserna, 
framgick att innehållet i magasinen utgjorde pant för lagerhållarens löpande räkning gentemot 
banken till ett belopp om 15 000 kr. HD poängterade att laga pantförskrivning visserligen inte 
förelåg, men att pantförskrivningen var bindande för lagerhållaren och därvid också för 
tredjeman genom överlåtelsen. 
 
NJA 1940 s. 297 gällde kollision mellan äganderätt till ägarhypotek i samband med fastighetsköp 
och panträtt i en av säljaren gjord inteckning före köpet. Inteckningen hade endast formen av 
utfästelse och underkändes därvid trots att inteckningen togs i besittning efter köpet. Vad som 
aktualiseras i fallet är således om äldre pantutfästelse (i inteckningen gjord före köpet) måste vika 
för ny äganderätt till ägarhypotek. Avgörande för HD var köparens goda tro om att någon 
inteckning inte fanns sedan tidigare. 
 
Dessa tre avgöranden från 1924, 1925 och 1940, hädanefter de tre rättsfallen, har inte analyserats i 
särskilt stor omfattning. Även i de senaste referaten av dessa avgöranden tillmäts därför 
Karlgrens utlåtanden från 1949 men främst 1959 stor betydelse.101 Återstoden av detta kapitel 
kommer att ägnas åt framväxten av principen till skydd för obligatoriska rättigheter som 
utkristalliserats ur de tre rättsfallen. Hållningen i doktrin var i förstone skeptisk och som detta 
avsnitt avslutas framgår att argumentet om ond tro, dvs. faktisk vetskap om en belastnings 
existens, först inte tillmättes någon betydelse.102 
 
Nial företrädde tidigt ståndpunkten att principen som möjligtvis kan utkristalliseras inte bör 
tillerkännas mer allmän giltighet, dock har jag inte hittat något betydande uttalande av senare 
datum som driver följande linje lika konsekvent. Nial menar sammanfattningsvis att då panträtt är 
en sakrättsligt erkänd rätt, måste en gränsdragning och därmed åtskillnad göras gentemot rent 
obligatoriska rättigheter vad gäller giltigheten av utfästelser till dessa olika rättighetstyper.103  
Förvärvares intresse av omsättningssäkerhet104 anförs som främsta argument för att inte 
tillerkänna rent obligatoriska rättigheter något begränsat sakrättsligt skydd. Nial argumenterar 
med utgångspunkt i nyttjanderätt till fast egendom och applicerar sedan sina slutsatser på lös 
egendom,105 enligt min mening utan någon speciellt utförlig motivering. 
 
Efter Nials uttalande avgjordes NJA 1949 s. 645 som rörde ett avtal mellan ”bolagen” och 
”återförsäljarna” om inskränkning av förfoganderätt, rätten till radioutsändning av 
grammofonskivor.106 Fallet i sig ska inte belysas eftersom det rör krav mot tredjeman (radiotjänst) 
                                                 
100 Att magasinen delvis innehöll lösöre är inte av betydelse i detta sammanhang enligt Walin, a.a.s. 
101 Håstad, a.a., s. 441; Sandström, a.a., s. 285; Hessler, a.a., s. 463 not 49. 
102 Sjöman, a.a., s. 63 ff. 
103 Nial, Nya sakrätter (1940), s. 281. 
104 Se ovan Håstads invändningar mot detta argument i avsnitt 2.2.2; Argumentets med tiden alltmer uttunnade 
betydelse diskuteras även av Sandström och Forsell som utvecklas i nästföljande avsnitt. 
105 Nial, a.a., s. 281 ff. 
106 HD bekräftar här- och refererar till det tidigare NJA 1939 s. 592. 
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som köpte skivorna av återförsäljarna,107 enbart Karlgrens särskilda yttrande med hänvisning till 
de tre rättsfallen är i fokus. Karlgren frågar sig om en inskränkning som är av rent obligatorisk 
karaktär kan bedömas annorlunda enligt allmänna rättsgrundsatser när tredjeman förvärvat en sak 
med faktisk vetskap om en belastning som sedan tidigare åvilar överlåtaren. Han konkluderar att 
generalisering av rättsgrundsatsen som uttrycks i de tre rättsfallen bör göras med synnerlig 
försiktighet.108 Enligt min mening är det väsentliga i Karlgrens uttalande att god eller ond tro inte 
bör tillerkännas så stor betydelse, återigen i relation till förvärvares intresse av 
omsättningsskydd.109 
 
”Med det anförda har inte förnekats möjligheten av att, om en tredje man så att säga gjort sig skyldig till 
kvalificerad ond tro genom att vid förvärvet från den obligatoriskt bundne kontrahenten medverka till 
dennes kontraktsbrott på ett mot 'goda seder' stridande eller eljest klart otillbörligt sätt, 
skadeståndsansvar kan anses böra åvila tredje mannen. Om sådant fall är emellertid i förevarande fall 
icke fråga.”110 
 
I anledning av citatet bör ett par ord sägas om rättsfiguren otillbörlig intervenering i avtalsförhållande, 
vilken behandlats än mer sparsamt i svensk doktrin än frågeställningen för detta arbete. 
Rättsfiguren omtalas ibland i samband med medverkan till kontraktsbrott111 och berörs även längre 
fram i arbetet för illustration av typsituationen.112 
 
De enda bestämmelserna härom i Skråordningen113 och Hallordningen114 togs bort år 1846.115  
Bernitz menar att förhållandevis små möjligheter till ersättning för ren förmögenhetsskada i 
utomobligatoriska förhållanden i förening med en begränsad lagstiftning om otillbörlig 
konkurrens, medfört att näringslivet inte bidragit till utvecklingen av rättsfiguren.116 
 
Otillbörlig intervenering sammanfattas kort av såväl Karlgren och Hessler i termen kollusion. Termen 
är en del av de rättsliga positioner som behandlas vidare i nästa avsnitt och konkluderas i fjärde 
kapitlet. Innebörden av kollusion kan sammanfattas som otillbörlig- eller annars samverkan 
mellan en avtalspart och utomstående tredjeman med avsikt att tillfoga skada. Överlåtelse kan 
exempelvis tjäna syftet att kringgå avtalsbindningar som p.g.a. sin obligationsrättsliga karaktär 
förpliktigar samtliga parter i ett avtalsförhållande men inte kan göras gällande gentemot 
tredjeman. Enligt Karlgrens och Hesslers uttalanden torde vid den tiden bulvanfall rymmas inom 
kollusion, men inte skydd mot ingripande i avtalsförhållande i särskilt vidsträckt mening.117  
 
Att beskriva handlande som fall av kollusion och att tillerkänna ond tro betydelse, är ett avsteg 
från principen om kontraktuell partsbegränsning i föregående avsnitt och en del av härledningen i nästa 
                                                 
107 Se tidigare avsnitt om principen om den kontraktuella partsbegränsningen; Hessler, a.a., s. 462 för en redogörelse av NJA 
1949 s. 645 och även NJA 1939 s. 592 som uttrycker principen om avtalsverkningars subjektiva begränsningar. Denna 
princip ska nogsamt åtskiljas från den allmänna principen som tillerkänner avtalade belastningar begränsat sakrättsligt 
skydd, vilket utvecklas nedan. 
108 NJA 1949 s. 645 JustR. Karlgrens särskilda yttrande, 4st. 
109 Jfr. 2.1.1 om hur Forsells godtrosregel skulle neutralisera de argument för omsättningsintresset som ligger till 
grund för den andra funktionen i not 68. 
110 NJA 1949 s. 645 JustR. Karlgrens särskilda yttrande, 7st. 
111 Bernitz, Otillbörligt ingripande (1987), s. 60 och 70. 
112 Enligt arbetets avgränsningar behandlas inte berättigade avtalsparters möjlighet att utkräva skadestånd p.g.a.- 
överlåtares avtalsbrott eller utomobligatorisk grund vad gäller intervenerande förvärvare. 
113 1720 års Skråordning art. VII. 
114 1770 års Hallordning art. III § 6. 
115 Bernitz, a.a., s. 60 not 45 om de ålderdomliga bestämmelsernas lydelse och tillämpning.  
116 Bernitz, a.a., s. 59. 
117 Karlgren, Kollegium (1966), s. 13; Hessler, a.a., s. 462 f.; Bernitz, a.a., s. 68 f. 
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avsnitt. I den fortsatta diskussionen kring principen som utkristaliserats ur de tre rättsfallen  
förskjuts fokus från tredjemans intresse av omsättningsskydd till ett resonemang om tredjemans 
vetskap som grund för otillbörlighet. För följande avsnitt instämmer jag i Lindskogs åsikt att 
denna strömning som tog fart på 70-talet, har viss underton av moralisk indignation, till förmån 
för skydd mot ondtroende förvärvare.118 
2.3 En allmän princip om begränsat sakrättsligt skydd 
Karlgrens senare uttalande från 1959 inleds med ett resonemang rörande dubbeldisposition119 
enligt analogi från HB 13:2, dvs. då en person överlåtit120 samma sak flera gånger till olika 
personer.121 Karlgrens approach till situationen och den princip som ev. kan utkristaliseras ur de 
tre rättsfallen bygger denna gång på en kombination av tidsprioritet enligt 13:2 1p HB till förmån 
för den förste förvärvaren.122 Det är hans mening att en konsekvent tillämpning av denna analogi 
medför att endast en senare förvärvare som fått ett objekt i sin besittning och inte var i ond tro 
beträffande tidigare förvärv eller avtalade belastningar, åtnjuter bättre rätt gentemot tidigare 
berättigad i enlighet med 13:2 2p HB och utbildad praxis kring 1:5 HB (tvesala).123 
 
Det bör anmärkas att Karlgren i sitt särskilda yttrande i NJA 1949 s. 645 uttalade att de tre 
rättsfallen frångick en ”tidigare mycket utbredd rättsuppfattning” och att den princip som kunde 
utkristalliseras därur borde tillämpas med ”synnerlig försiktighet”.124 I uttalandet från 1959 
hänvisas däremot till ”de viktiga rättsfallen”. Karlgren menar att nyssnämnda princip kan härledas 
i analogi med 13:2 och 1:5 HB som presenterats ovan. I ljuset av de tre rättsfallen bör principen 
kunna tillerkännas mer allmän giltighet. Avgörande torde vara att en senare förvärvad rätt är 
”oförenlig” med en tidigare rätt och att den senare förvärvaren hade vetskap om den tidigare 
rätten. I detta fall måste den senare förvärvaren vika för den förre ”åtminstone om hans 
beteende, såsom väl oftast är fallet, framstår som obehörigt”.125 
 
Med detta sagt instämmer jag i Sjömans åsikt; att Karlgren går från en ganska restriktiv syn 
grundad på omsättningsintresset, som vidgas till ett erkännande av principen i senare uttalande – i 
vart fall om tredjemans agerande ”framstår som obehörigt”.126  
 
Hesslers uppfattning om principen är mer nyanserad och som framgår av det följande inte helt 
konsekvent.127 Lösningsrätt till aktier grundat på avtal berörs explicit i Hesslers framställning. 
                                                 
118 Lindskog, a.a., s. 287 not 94. 
119 Min översättning av det ålderdomliga ”dubbellegat”. 
120 Min översättning av det ålderdomliga ”utlegt”. 
121 Karlgren, a.a., s. 11. 
122 Min översättning av det ålderdomliga ”legotagare”. 
123 Karlgren, a.a., s. 12; Jfr. Rodhe, a.a., s. 608 för samma åsikt om tidsprioritet; Möjligtvis kan denna analogi ha 
inspirerat till Forsells förespråkade godtrosregel enligt 2.1.1, vilket jag dock inte hittat stöd för. 
124 NJA 1949 s. 645 JustR. Karlgrens särskilda yttrande, 5 st. 
125 Karlgren, Kollegium (1966), s. 12 f., särskilt s. 13 ”Under särskilda omständigheter såsom där beteendet enligt 
gängse uppfattning i samhället framstår som utpräglat illojalt — det föreligger t ex en uppsåtlig medverkan från 
tredje mans sida i denna form till gäldenärens kontraktsbrott ("kollusion") — är dock kanske en 
skadeståndsskyldighet för tredje man icke utesluten.”; Jfr. Karlgren, Exekutionsrättsliga oklarheter (1956), s. 246 ff. 
särskilt s. 249 f. med en komparativ härledning av principen ur det germanistiska rättsinstitutet jus ad rem, särskilt om 
gradering av ond tro hos tredjeman som kan medföra begränsad sakrättslig verkan såsom ovan redogjorts. 
126 Sjöman, a.a., s. 64; se om begreppet kollussion i föregående avsnitt och föregående not. 
127 Först uttalas att avtal om förköp eller återköp (betingelser med Hesslers terminologi) av lös egendom enligt 
vedertagen uppfattning blir gällande mellan avtalsparterna, dock att det i princip inte finns något stöd för ett sådant 
avtals giltighet gentemot tredjeman i form av förvärvare eller borgenär, Hessler, a.a., s. 450. Det bör påpekas att 
Hessler utelämnat de tre rättsfallen i sin behandling av frågan. 
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Därvid uttalas att sådan rätt i vart fall inte kan göras gällande mot tredjeman i god tro.128 Frågan 
inställer sig då om ett relativt skydd kan uppstå vid överlåtelse till en förvärvare som är i ond tro, 
dvs. att förvärvaren är skyldig att respektera (i detta sammanhang överlåtelsebegränsningar i ett 
aktieägaravtal) som belastar aktierna.129  
 
Hessler kommer till slutsatsen att ett begränsat sakrättsligt skydd möjligen kan uppstå när ny 
förvärvare är i ond tro.130 Ett sådant begränsat sakrättsligt skydd skulle kunna vara ogiltighet av 
förvärv, att tredjeman blir bunden av en aktuell betingelse eller blir skadeståndsskyldig.131 Med 
detta sagt instämmer jag inte helt i Sjömans åsikt att Hessler knappast uttalar stöd för ett 
allmängiltigt erkännande av principen.132 
 
De uttalanden av Nial, Karlgren och Hessler som nu presenterats har inte i sig analyserats vidare i 
doktrin, däremot har lagstiftning tillkommit som påverkat sentida författare. 1985 tillkom 7a § i 6 
kap. JB om giltigheten av säkerhet i pant för framtida fordran såvida borgenär inte haft 
”kännedom” om äganderättsövergång innan fordran uppstår.133 I och med lagen om 
godtrosförvärv av lösöre134 infördes det godtrosbegrepp135 som idag är vedertaget.136  
 
I motiven till godtrosförvärvslagen uttalas att lagen är analogt tillämplig på andra former av 
dubbeldispositioner. För de fall en senare förvärvare inte fått saken i sin besittning hänvisas till 1 
kap. 5 § HB (tvesala) som innebär att förste förvärvaren har bättre rätt,137 vilket enligt min 
mening stöder Karlgrens uttalande från 1959 om principens allmängiltighet. Walin m.fl. menar att 
principen ”nog kan antas” vara tillämplig på alla dubbeldispositioner som inte regleras enligt 6 
kap. 7a § JB, 3 kap. 10 § sjölagen eller annars i annan lag. Därmed finns ingen anledning att 
begränsa räckvidden av de tre rättsfallen till pantutfästelse av lös sak.138 
 
Här avslutas delen om de allmänna rättsgrundsatserna rörande äganderätt och begränsat 
sakrättsligt skydd avseende lös egendom. Redogörelsen utgör som tidigare nämnts grunden för en 
av arbetets två huvudlinjer, på senare tid främst företrädd av Sjöman. Denna linje återupptas och 
fullföljs i avsnitt fyra; sambandet med överlåtelse av äganderätt och avtalade belastningar till 
aktier utvecklas i enlighet med åsikter som företräds i associationsrättslig doktrin. 
 
                                                 
128 Hessler, a.a., s. 453. 
129 Hessler, a.a., s. 453. 
130 Hessler, a.a., s. 455. 
131 Hessler, a.a., s. 463. 
132 Sjöman, a.a., s. 64 not 58; jfr. Hellner, Aktiebolagsrätt och avtalsrätt (1999), s. 264 not 27. 
133 Även 3:10 Sjölagen (1994:1009) reglerar giltigheten av panträtt för framtida fordringar, dock dras gränsen vid 
borgenärens ”kännedom” om upplåtarens ”rätt att upplåta panträtt” och inte vid övergång av äganderätt. Enligt 
Walin bekräftade nu nämnda stadganden om ”kännedom” Karlgrens och Nials tidiga uppfattningar att principen inte 
kunde tillerkännas mer allmän giltighet, Walin, Panträtt (2012), s. 38 not 5. 
134 Lag (1986:796) om godtrosförvärv av lösöre. 
135 ”En förvärvare skall anses ha varit i god tro endast om det är sannolikt att egendomens beskaffenhet, de 
förhållanden under vilka den utbjöds och omständigheterna i övrigt var sådana att han inte borde ha misstänkt att 
överlåtaren saknade rätt att förfoga över egendomen.” 2 § 2st godtrosförvärvslagen. 
136 Walin, Panträtt (2012), s. 38. 
137 NJA II 1986 s. 374. 
138 Walin, Panträtt (2012), s. 38 not 5; Håstad, Sakrätt (2004), s. 88; Millqvist, Sakrättens grunder (2011), s. 22; Tidigare 
Sandström, Hembud och lösningsrätt (1976), s. 284. 
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3 Ytterligare om aktieägaravtal och relevanta principeR 
3.1 Aktieägaravtal i förhållande till bolagsordningen 
Förutom allmänna avtalsrättsliga regler finns ingen lagreglering eller i övrigt vedertagen definition 
av aktieägaravtal.139 Detta kan jämföras med exempelvis köpavtal som tydligt definieras i litteratur 
och praxis.140 Viss vägledning finns dock i litteraturen för en viss initial förståelse - ett avtal 
mellan aktieägare ”skulle kunna definieras som ett avtal varigenom alla eller vissa av aktieägarna i ett 
aktiebolag till komplettering av bolagsordningen reglerar utövandet av sina förvaltningsmässiga 
och/eller ekonomiska befogenheter samt rätten att disponera över aktierna i bolaget”.141 
 
Statin åtskiljer aktieägaravtal från andra momentana avtal så till vida att avtalsföremålet, dvs. regleringen 
av bolagsverksamheten, ligger utanför avtalet i just fallet aktieägaravtal. Vidare ger aktieägaravtal 
typiskt sett uttryck för gemensamma mål. Avtalet syftar till reglering av investeringar för dessa 
gemensamma mål och inte utbyte av prestationer som är fallet i exempelvis köpeavtal.142 
 
Statin påpekar att i aktiebolag med ett mindre antal ägare blir ägarnas respektive individuella 
färdigheter desto viktigare.143 Individuell förmåga i form av kunnande och ansträngning får i en 
liten ägarkrets utrymme att påverka verksamheten i bolaget betydligt mer än i ett större listat 
bolag.144 Med statins argument instämmer jag i Arvidssons åsikt att ABL kan sägas lämna vissa 
risker knutna till aktieägande öppna, just pga. förhållandet att aktiebolagsrätten och 
aktieägaravtalen går ”stick i stäv” med varandra.145 
3.1.1 Svagheter med klausuler i bolagsordningen 
För ordningens skull följer nu en kort inventering av de tre typiska klausuler som enligt ABL får 
implementeras i bolagsordningen. Sunds tidsaxel i relation till aktieägarens avsikter och tid är väl 
lämpad. Förköpsklausuler146 aktualiseras i och med avsikten i sig att överlåta aktier, oavsett om 
det finns potentiella köpare. Samtyckesklausuler147 förutsätter däremot (förenklat) att aktieägaren 
anmäler sin avsikt att överlåta aktier och en potentiell köpare till styrelsen. Dessa klausuler ligger i 
tiden före överlåtelse av äganderätten till aktier, hembudsklausuler kan som utvecklas nedan 
åberopas först gentemot en ny förvärvare av äganderätten till aktierna.148 
 
Frågan om varför en hembudsklausul i bolagsordningen inte är tillräcklig ligger latent i 
bakgrunden till arbetets frågeställning - en sådan klausul tvingar ju till synes en ny aktieägare att 
erbjuda hembudspliktiga aktier till de befintliga aktieägarna.149 Som Sund påpekar uppstår heller 
inga tvister om god eller ond tro i anslutning till hembudsklausuler.150 De argument som anförs 
                                                 
139 För aktieägaravtal gäller allmänna avtalsrättsliga regler, jfr. exempelvis Sund, Skydd av ägarpositioner (2008), s. 135. 
140 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 59. 
141 Arvidsson, a.a., s. 63; Kansmark & Roos (1994), s. 15; Jfr. 2.1.2 ovan om splittringsförbudet. 
142 Statin, Aktieägaravtal som rättsinstitut (2011/12) s. 760 ff. 
143 Se om den fria överlåtbarhetens princip 3.2.1 nedan; Statin, a.a.s.; Jfr. Sund, Skydd av ägarpositioner (2008), s. 132. 
144 Statin, a.a., s. 757. 
145 Arvidsson, a.a., s. 14; Kansmark & Roos (1994), s. 30 Sandström, Svensk aktiebolagsrätt (2010), s. 80.  
146 För en utförlig redogörelse se Sund, a.a., s. 143 ff. 
147 För en utförlig redogörelse se Sund, a.a., s. 148 ff. 
148 Sund, a.a., s. 131. 
149 Lindskog, a.a., s. 277 not 51 använder termen ”bolagsrättsliga dubbeldäckare” för fenomenet med frekvent 
användning av aktieägaravtal i syfte att säkra upp klausuler i bolagsordningen. 
150 Sund, a.a., s. 134. 
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för hembudsklausulens otillräcklighet är av äldre datum men står sig än idag eftersom ABL:s 
reglering inte förändrats avseende utformning- eller verkan av denna typ av klausul. 
 
Utgångspunkten är att ABL inte är konstruerad för att täcka de otaliga interna situationer som 
kan uppstå i ägarstrukturer.151 Hembudsklausulens två huvudsakliga svagheter hänför sig båda till 
konstruktionen i sig, närmare bestämt att lösenrätt till hembudspliktiga aktier inträder först efter 
överlåtelse.152 Enligt 4 kap. 35 § 1st ABL kan rösträtten som är knuten till de aktuella aktierna inte 
utnyttjas153 så länge lösenfrågan är föremål för prövning, något som i praktiken visat sig skapa 
oförutsedda och svårhanterliga maktförskjutningar inom bolaget.154 
 
Med hänsyn till att frågan om lösenrätt kan bli en utdragen historia bestående av rättsliga 
processer bör dessutom konsekvenserna av en tid utan stabil bolagsstyrning beaktas.155 Om rätten 
till en stor aktiepost blir föremål för tvist - exempelvis i ett 50-50 bolag - är det lätt att inse att 
bolagsverksamheten påverkas. Störningarna kan drabba planeringen av bolagets verksamhet och 
inte minst tryggheten för anställda. 
3.1.2 För- och nackdelar med avtalet som styrinstrument 
Närmast följer en modell som enligt statin åskådliggör de olika rättsförhållandena mellan 
aktieägare och aktiebolag, samt relationen till tredjeman. Aktiebolaget är en entitet – ett nexus of 
contracts - som valts för en standardiserad reglering av mellanhavanden mellan inblandade parter 
(aktieägare) och tredjeman, istället för reglering av varje enskilt rättsförhållande direkt mellan 
respektive part i verksamheten. 156 Statin påpekar särskilt att det är ett val att bedriva verksamhet i 
aktiebolagsform. Aktiebolagets standardiserade entitet erbjuder som framgår av bilden en 
förbindelse mellan aktieägarna och tredjeman. Tredjeman behöver å sin sida endast förhålla sig 
till aktiebolaget istället för att avtala om varje enskilt rättsförhållande med A, B eller C.157 
 
 
 
 
En långsiktig verksamhet aktualiserar komplicerade kostnadsberäkningar som kan delas upp i 
transaktionskostnader och agentkostnader. Transaktionskostnader hänförs till förhandlingar och 
genomdrivande av avtal med avtalsparter, kreditgivare och anställda. Agentkostnader uppstår när 
parter allt som oftast företar ömsesidig uppföljning av ingångna avtal så att ingen berikar sig 
orättmätigt eller maskar i utbytet av prestationer.158 
 
 
Statin pekar på det affärsmässigt motiverade och naturliga med en reglering som tillhandahåller 
de mekanismer som i praktiken fordras för bolagsstyrning i relation till betydelsen av aktieägarna 
som individer. I bolag med en liten ägarkrets som beskrivits ovan förebyggs framförallt 
                                                 
151 Sund, a.a., s. 131 f.; Sandström, Hembud och lösningsrätt (1976), s. 290. 
152 Jfr. Sund, a.a., s. 37. 
153 Prop. 1979/80:143, s. 105; Problemet kan visserligen kringgås med en fullmakt utställd av den förre aktieägaren 
som fortfarande står inskriven i aktieboken, dock är sådana beslut formellt sett klanderbara, jfr. Nial, Aktiebrev 
(1929), s. 60 not 206; enligt 7 kap. 3 § 2st ABL är den typen av fullmakt dessutom endast giltig i ett år. 
154 Sandström, a.a., s. 298 f., som bekant måste en aktieägare vara vederbörligen legitimerad för att utöva rösträtt; Jfr. 
härom SOU 1971:15, s. 220 och prop. 1975:103, s. 386 f. vari även diskuteras att ny förvärvare inte kan införas i 
aktieboken innan det visat sig att lösenrätt i samband med hembud inte begagnas; Se 2.1.1 om äganderätt till aktier. 
155 Jfr. Sund, a.a., s. 131. 
156 Statin, a.a., s. 758. 
157 Statin, a.a., s. 759. 
158 Statin, a.a., s. 759. 
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transaktionskostnaderna genom en ändamålsenlig reglering. ABL tillhandahåller instrument för 
effektiv bolagsstyrning, men i praktiken tillskapas sådana genom aktieägaravtal som förutsätts 
gälla mellan aktieägarna. Transaktionskostnaderna minskar om förhandlingar i sak men även om 
formerna för beslutsfattande i enskilda fall kan undvikas genom reglering i avtal.159 
 
Syftet med aktieägaravtal är därmed att reglera sådant som inte är reglerat till aktieägarnas 
belåtenhet i ABL eller bolagsordningen. Vanligast förekommande är klausuler för påverkan av 
maktfördelningen i bolaget, kontroll av ägarbild, kapitalstruktur eller ekonomi.160Att aktieägare 
föredrar avtalsinstrument framför bolagsordningen har antagligen sin grund i föreställningen att 
ett avtal är lättare att ändra på ett smidigt och snabbt sätt.161 Bolagsordningen ändras som bekant 
genom ett majoritetsbeslut på bolagsstämman162 med allt administrativt som tillkommer för större 
bolag. Avtal kan ändras med kort varsel men fordrar i gengälld ofta enighet.163 
 
Bolagsordningen binder till skillnad från aktieägaravtalet alla som förvärvar aktier i bolaget, 
oberoende av förvärvarens insikt, samtycke och kunskaper. Att aktieägaravtal väljs kan bero på 
att en viss bestämmelse inte kan tas in i bolagsordningen, likaledes det faktum att bedömningen 
om vad som får tas in från fall till fall sällan är glasklar.164 Ändringar av aktieägaravtal behöver inte 
föregås av stämmobeslut, dessutom behöver de inte hållas offentliga. Om avtalet inte omfattar 
alla aktieägare är detta en smidig lösning.165 
3.1.3 Samtyckes- och förköpsklausuler – utformning och verkan 
Ordalydelsen i sig av klausuler intagna i aktieägaravtal kan självfallet vara av betydelse om 
exempelvis avtalstolkning aktualiseras för bedömning av överlåtelsebegränsningar.166 En 
vitesklausul som komplement till förbudsklausulen nedan för exempelvis tankarna till ett på 
förhand uppgjort pris för den som vill sälja sina aktier i strid mot avtalet. 
 
Som sagt kommer analysen i detta arbete att ifrågasätta huruvida förvärv i ond tro blir giltiga. Om 
den gemensamma partsavsikten i ljuset av avtalets ordalydelse och övriga tolkningsdata emellertid 
inte ger uttryck för ett absolut överlåtelseförbud, torde skälen för att ogiltigförklara även förvärv i 
ond tro väsentligt försvagas.167 Avtalstolkning ingår inte i arbetet, klausulerna nedan168 åskådliggör 
dock den partskonstellation som min argumentation bygger på, dvs. ett rättsförhållande enbart 
mellan aktieägare som rättsubjekt.169 
                                                 
159 Statin, a.a., s. 759. 
160 Bergström & Samuelsson (2012), s. 179; Statin & Svernlöv, Aktieägaravtal (2008) s. 11; Sund, a.a., s. 134 ff.; 
Sandström, Svensk aktiebolagsrätt (2010), s. 50. 
161 Sund, a.a., s. 133. 
162 3 kap. 4 §, 7 kap. 42-45 §§ ABL. 
163 Lindskog, a.a., s. 275; Statin & Svernlöv, a.a., s. 22; Sund, a.a., s. 135.  
164 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 103 f.; Sandström, Hembud och samtycke (1976), s. 281. 
165 Ramberg & Ramberg, Allmän avtalsrätt (2010), s. 96. 
166 En renodlad förköpsklausul måste exempelvis utformas så att effekten av huvudavtalet inträder först då 
optionsrätten utnyttjas. För att undvika tvingande regler om avbetalningsköp mellan näringsidkare får 
optionsklausulen inte utformas så att det ”står klart” att t.ex. en leasetagare i alla avseenden ska bli ägare till ett 
leasingobjekt, Westin & Lagercrantz, Kontraktshandboken (2013), s. 579. 
167 Sjöman, a.a., 66 not 68 med vidare hänv. till exemplifierande avgöranden från underinstanserna. 
168 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 156; För klausuler av nästintill identisk ordalydelse jfr. Sjöman, a.a., 6 kap. med 
utförliga hembuds- förköps och samtyckesklausuler som granskats av Bolagsverket och förklarats registreringsbara; 
Jfr. optionsklausulen i Westin & Lagercrantz, Kontraktshandboken (2013), s. 263. 
169 Att reglering av äganderätt till aktier endast utgör ett rättsförhållande mellan avtalsparterna är kärnan i den 
huvudlinje som företräds av Arvidsson enligt 4.1-4.2 nedan. Härledningarna av detta rättsförhållande utgör med 
andra ord de associationsrättsliga argumenten för att de allmänna rättsgrundsatser som presenterats i föregående 
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Samtyckesklausul  
Part äger inte överlåta eller pantsätta någon aktie i Bolaget utan samtycke av övriga parter. 
 
Förköpsklausul 
Part får inte överlåta aktie i Bolaget utan att aktien först hembjudits övriga parter till inlösen.170 
3.2 Ytterligare om den allmänna uppfattningen 
Det är tveksamt att beteckna den allmänna uppfattningen171 rörande förhållandet mellan 
aktiebolagsrätt och avtalsrätt som allmän eller vedertagen. Ämnet har inte presenterats, än mindre 
analyserats med någon särdeles ”lödighet” i litteraturen.172 Flertalet uttalanden är tvetydiga173 och 
behandlar inte argument från de två huvudlinjer som utvecklas i detta arbete i särskilt stor 
utsträckning. Min inställning till den allmänna uppfattningen är i överensstämmande med Hellners, så 
till vida att en allmän mening som tycks peka i en viss riktning inte i sig är tillräcklig för en 
bestämning av rättsläget, vilket även framgår av följande citat;174 
 
”Självfallet får avtalet inte innehålla några föreskrifter som inskränker aktieägarnas rättigheter enligt 
tvingande regler i ABL, exempelvis minoritetsskyddsregler. Sådana föreskrifter är ogiltiga. \...\ Det 
torde inte föreligga full kongruens mellan tvingande regler och förbud i ABL och icke tillåtna 
bestämmelser i ett aktieägaravtal. Sålunda är det inte säkert att konstruktioner som bolagsrättsligt 
uteslutes på grund av ABL också är uteslutna att införas i ett aktieägaravtal. Var gränsen går kan 
dock inte bestämmas generellt utan får avgöras i varje enskilt fall.”  
3.2.1 Den fria överlåtbarhetens princip för aktier 
4 kap. 7 § ABL uttrycker den fria överlåtbarhetens princip för aktier, vars viktigaste funktioner enligt 
Bergström och Samuelsson är att skydda kontinuiteten i aktiebolagets verksamhet, 
aktiemarknadens funktion och minoritetsskyddet för aktieägare. Principen och därtill knutna 
intressen bör upprätthållas strikt utifrån ett tillväxtperspektiv så till vida att enkel omsättning av 
aktier sägs främja att den som värderar aktierna högst enkelt bör kunna förvärva dem. Detta 
resonemang förutsätter att den ägare som värderar aktierna högst också ”typiskt sett kan väntas 
driva verksamheten mest effektivt”.175 Dessa resonemang är nog riktiga för större noterade - 
kanske publika bolag - men har enligt min mening mindre bäring ju mindre bolag det rör sig 
om.176 
 
I propositionen till ABL framhålls visserligen att lagens uppräkning av möjliga undantag till den 
fria överlåtbarhetens princip bör anses uttömmande,177 men även att ett strikt upprätthållande av 
denna princip – särskilt för små och medelstora bolag – kan leda till oönskade följder. Därför bör 
                                                                                                                                                        
kapitel avseende äganderätt till aktier och därmed aktualiseras också begränsat sakrättsligt skydd för 
överlåtelsebegränsningar (belastningar) i aktieägaravtal. 
170 En slarvig användning av termen ”hembjuda” som inte har med förköp att göra - jfr. avgränsningsavsnitt 1.4. 
171 Se särskilt noterna 5 och 6 för det utbredda stödet respektive kritiken av brist på resonemang. 
172 Arvidsson, Aktieägaravtalets rättsverkningar (2010), s. 50. 
173 Kansmark & Roos (1994), s. 33. 
174 Hellner, a.a., s. 268 not 240. 
175 Bergström & Samuelsson (2012), s. 66;  Prop. 2004/05:85, s. 549. 
176 Se avsnitt 2.2.1 - återgivningen av Forsells argument mot att tillgodose förvärvares behov av skydd mot dold 
konkurrens genom reglering av förhållandet till tredjeman. 
177 Prop. 2004/05:85, s. 251 och 546; Se även Sjöman, a.a., s, 56 not 36 för hänvisningar till annan lagreglering som 
inskränker principen om aktiers fria överlåtbarhet, t.ex. reglerna om budplikt i LUA och näringsförbudslagens förbud mot 
majoritetsinnehav i aktiebolag. 
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dessa mindre bolag med avseende på överlåtelsebegränsningar ha tillgång till mer flexibla rättsliga 
instrument för att tillgodose väsentliga intressen i det enskilda fallet.178 I propositionen anges 
uttryckligen att sådana intressen föreligger om bolagets verksamhet till stor del är beroende av 
prestationer knutna till varje individuell ägare, vilket motiverar möjlighet till ökad kontroll av 
ägarkretsen.179  
 
Arvidsson delar upp 4 kap. 7 § ABL i friheterna att överlåta, inte överlåta, förvärva och att inte 
förvärva aktier. Därav får principen anses ge uttryck för den allmänna avtalsfriheten.180 
 
Mot detta invänder Lindskog, enligt honom ska den allmänna avtalsfriheten och 4 kap. 7 § ABL 
beskrivas utifrån sina respektive olika sammanhang. Paragrafen säger bara att bolagsrättsliga 
förfogandeinskränkningar i strid med lag inte är giltiga. Detta tar endast sikte på bolagsordningen 
och inte det ”avtalsrättsliga systemet”.181 Här uttrycks bolagsordningsfrihet respektive avtalsfrihet –
arbetet berör inte förstnämnda frihet eftersom den endast tar sikte på innehåll i bolagsordningen. 
Som utvecklas i analysen är Lindskogs hållning även grunden till min slutsats att aktiebolagsrättsliga 
verkningar och avtalade överlåtelsebegränsningar bildligt talat inte har någon rättsligt relevant 
kontaktyta, vilket stöds av Arvidssons härledningar och rättighetsdistinktioner i 4.2 nedan. 
3.2.2 Den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen 
Den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen innebär i korthet att avtal inte påverkar tolkning eller 
tillämpning av aktiebolagsrätten.182 Kort sagt får aktieägaravtal inte aktiebolagsrättslig verkan.183 
Undantag till regeln är då lagstöd för avtals bolagsrättsliga verkan förekommer, exempelvis 1:11 
ABL om koncerndefinitionen och 7:3 ABL om röstfullmakter.184 Äldre förarbeten konkretiserar 
stöd för principen så till vida att avtal inte utgör aktiebolagsrättslig klandergrund.185 Därutöver 
sägs inget om aktiebolagsrättsliga verkningar vilka definieras i 4.1. 
 
Uppfattningen att brott mot aktieägaravtal inte får bolagsrättslig effekt är grundfäst sedan långt 
tillbaka. Av mest betydelse idag är förarbetena till nuvarande aktiebolagslag som framhåller och 
argumenterar till stöd för den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen.186  
Samstämmighet råder kring den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, men stor osäkerhet 
angående den praktiska innebörden av att aktieägaravtal inte binder bolaget. Roos som uttryckt 
detta tar dock inte ställning.187 Osäkerheten bygger på frånvaron av tydligt definierade 
aktiebolagsrättsliga verkningar, vilket är nödvändigt enligt härledningarna i 4.1 nedan 
 
Antagonisten till den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är den avtalsrättsliga separationsprincipen, 
som bör nämnas för ordningens skull. Denna princip innebär att aktiebolagsrätten inte har någon 
inverkan på avtal. Enligt principen kan varken ABL eller aktiebolagets bolagsordning fjättra 
någon del av avtalsfriheten, med andra ord  kan avtal om aktiebolagsrättsliga rättigheter inte 
                                                 
178 Prop. 2004/05:85, s. 250 f.; Kansmark & Roos (1994), s. 23 f. och 64 ff.  
179 Prop. 2004/05:85, s. 550 f.;Jfr. Bergström & Samuelsson (2012), s. 67; Sjöman, a.a., 55 f.; Sandström, a.a., s. 205 
menar att fastställandet av det ”förnuftiga syftet” ska avgöra begränsningsförbehållens giltighet. 
180 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 138; Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011), s. 48 f.; Jfr. stöd för denna 
uppdelning i Sjöman, a.a., s. 54. 
181 Lindskog, a.a., s. 279. 
182 Bergström & Samuelsson (2012), s. 182. 
183 NJA 2011 s. 429 HD:s domskäl, p8 med hänvisningar. 
184 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 15 ff. 
185 Arvidsson, Aktieägaravtalets rättsverkningar (2010), s. 52; Statin & Svernlöv, Aktieägaravtal (2008), s. 24 ff. 
186 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 278, not 840 med hänv. till tidigare förarbeten. 
187 Roos, Avtal och rösträtt (1969), s. 287 f. 
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förklaras ogiltiga med stöd av oskrivna normer vid sidan av lag.188 Avtalsfriheten uppställer 
däremot inga hinder mot överenskommelser om tolkning och utfyllnad ”i ljuset av” 
bolagsordning eller Abl.189 
3.3 Praxis och olika tolkningar i litteratur 
3.3.1 Skiljedom meddelad den 30 november 1989 
Skiljemän var f.d. JustR Bengt Hult, Advokat Bo Björk och Professor Jan Ramberg. 
 
Företagen A och B hade sammanfört vissa delar av sina respektive rörelser i bolaget X – A ägde 
55 % och B resterande 45 % av aktierna i X. Bolagsordningen i X innehöll en hembudsklausul, 
vidare ingick A och B ett aktieägaravtal i samband med bildandet av X. Efter ett år sålde A 6 % 
av sitt aktieinnehav till en stiftelse som i sin tur sålde aktierna vidare. Vid tiden för den aktuella 
skiljeprocessen ägdes dessa aktier av personerna Z, Å, Ä och Ö.190 
 
Två år efter X bildande sålde B sina aktier i X till det helägda dotterbolaget BD. Därefter har i sin 
tur aktierna i B överlåtits ett antal gånger inom den bolagskoncern B tillhörde. Den aktuella 
tvisten utlöstes i och med att aktierna i BD (som då ägde 45 % i X) skulle överlåtas till bolaget T 
som stod utanför ”B-koncernen”. A protesterade mot överlåtelsen varför BD:s aktier i X istället 
överläts till S, ett annat bolag inom B-koncernen, därefter fullföljdes överlåtelsen av aktierna i BD 
till det utomstående bolaget T.191 
 
Då T förvärvade aktierna i BD ingicks dessutom ett avtal som tillerkände T en optionsrätt till 
aktierna i S, som då endast ägde aktierna i X. Optionsrätten bestod i att; 
 
- S enda tillgång skulle vara aktierna i X och att all utdelning och hela resultatet i X som var 
hänförligt till aktierna i X skulle tillkomma Bd, 
- Bd skulle äga rätt att nominera en ledamot i styrelsen för S samt 
- B skulle utse en av de två styrelseledamöter och en suppleant, som aktierna i X berättigade 
till enligt konsortialavtalet enligt anvisning från Bd fram till den tidpunkt när Bd direkt eller 
indirekt förvärvat samtliga aktier i X. 
 
A menade att överlåtelsen av aktierna i X från BD till S stred mot det befintliga aktieägaravtalet 
p.g.a. optionsrätten, därför återgick X-aktierna från S till BD. Dessa transaktioner föranledde A 
att säga upp aktieägaravtalet med B, även att A jämte Z, Å, Ä och Ö väckte talan eftersom 
överlåtelsen av aktierna i X till S och därefter återgången, var för sig grundade hembudsplikt 
enligt bolagsordningen i X.192 
 
Skiljenämndens domskäl är indelade i 4 avsnitt varav det första rör partsförhållandena. Nedan 
refereras endast det innehåll som är relevant i sammanhanget. Trots att det inte var direkt utsagt i 
aktieägaravtalet eller något tillägg, fastslogs att A även efter överlåtelsen av sina 6 % i X var 
skyldig att inte äventyra B:s rätt att utnyttja koncernundantaget i avtalets 12 §. Eftersom detta 
ansågs ha stått klart för minoritetsinnehavarna Z, Å, Ä och Ö, tvingades de likaså respektera 12 
                                                 
188 Arvidsson, Aktieägaravtalets rättsverkningar (2010), s. 54 f. not 21 om att den avtalsrättsliga separationsprincipen inte 
förbehållslöst kan sägas utgöra gällande rätt. 
189 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 15 ff.; Jfr. Ramberg, Aktieägaravtal i praktiken (2011), s. 30 not 1. 
190 Pehrson, Lösningsrätt till aktier (1990/91), s. 491 f.; Jfr. Sund, a.a., s. 221. 
191 Pehrson, a.a., s. 492 f.; Jfr. Sund, a.a.s. 
192 Pehrson, a.a., s. 492.; Jfr. Sund, a.a.s. 
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§.193 Läsaren bör här notera likheten med principen om begränsat sakrättsligt skydd för avtalade 
belastningar som utvecklats i främst 2.3.194 
 
Skiljedomens andra avsnitt behandlar förhållandet mellan hembudsklausulen i bolagsordningen 
för X och 12 § i avtalet mellan A och B. B gjorde gällande att § 12 i avtalet förhindrade och 
därmed ägde företräde framför hembudsklausulen i bolagsordningen. A gjorde däremot gällande 
att äganderätten till aktier inte skulle tillåtas svävande utan måste avgöras enligt relativt entydiga 
kriterier. Vidare anförde A att om aktiebolagsstyrelser har att ta hänsyn till dylika avtal framför 
bolagsordningen, skulle registrering av aktieägare samt tillämpningen av reglerna om hembud och 
lösen av aktier försvåras.195 
 
"De av (A) och medparter anförda synpunkterna är beaktansvärda i fråga om marknadsbolag där 
aktiernas omsättningsduglighet måste säkerställas och aktieägarregistreringarna underlättas. I 
förevarande fall är det emellertid närmast fråga om ett handelsbolagsliknande förhållande där 
andra synpunkter gör sig gällande. Konsortialavtalet - av vilket även (X) är bundet i tillämpliga 
delar - får enligt skiljemännen ses som ett generellt och i förväg lämnat medgivande av parterna 
att avstå från att påkalla hembud och lösen enligt bolagsordningens bestämmelser om hembud. 
Detta medgivande bör under förhandenvarande omständigheter ges verkan vid tillämpningen av 
3 kap 3 § aktiebolagslagen.”196 
 
”Konsortialavtalet tillåter överlåtelser från avtalspart till koncernbolag under den ytterligare 
förutsättningen att koncernbolaget fortsätter att vara koncernbolag och utesluter alltså 
lösningsrätt för avtalspart vid en sådan överlåtelse. Parterna har också agerat i enlighet härmed 
när överlåtelse av aktierna i (X) år 198(X) skedde från (B) till (Bd), något som inte föranledde 
påkallande av hembud.”197 
 
I domskälens tredje avsnitt fastslogs att överlåtelsen av aktierna i X från BD till S och den 
senare återgången, skulle ses som två överlåtelser. Vidare stred inte överlåtelsen från BD till S 
mot 12 § i avtalet eftersom S formellt sett var ett koncernbolag i förhållande till BD.  
 
Skiljenämnden beaktade även optionsrätten för det utomstående bolaget T och fann därvid att 
överlåtelsen från BD till S i realiteten innebar att B-koncernen avvecklade sitt intresse i X till 
förmån för T-gruppen. Därmed ansågs S hembudsskyldig och A inkl. minoritetsägarna 
lösenberättigade enligt bolagsordningen i X. Vidare ansågs återgången av aktierna från S till 
BD inte kunna förhindra den hembudsskyldighet som i förstone uppkommit. B hade i sista 
hand yrkat på jämkning enligt 36 § AvtL, vilket skiljenämnden emellertid avslog. 
 
Omständigheterna i detta fall talade för stark återhållsamhet vid jämkning då godtagbar 
rättelse i tid försummats. En felaktig bedömning av rättsläget för den standardiserade 
                                                 
193 Pehrson, a.a., s. 495. 
194 Särskilt 2.3 om skyldigheten att respektera pantutfästelser och den mer generella princip som kan utkristalliseras 
ur de tre rättsfallen. I förlängningen utgör detta också ett av undantagen till principen om avtalsverkningarnas subjektiva 
begränsningar i 2.2.3 – här är referensen till ”avtalsverkningar” på sin plats, frågan är explicit hur det aktuella 
aktieägaravtalet mellan A och B binder tredjeman. Här är det dock inte frågan om att tredjeman måste prestera - 
endast acceptera de rättigheter B sedan tidigare åtnjöt enligt avtal med A. 
195 Pehrson, a.a., s. 495. 
196 3 kap. 3 § 1975 års ABL motsvaras idag närmast av 4 kap. 28 § ABL om innehållet i hembudsförbehåll och vidare 
av hembudsregleringen i 4 kap. 27-36 §§ ABL. 
197 Pehrson, a.a., s. 495. 
 32 
hembudsklausulen jämte bedömning av medgivandet att inte påkalla hembud eller lösen enligt 
avtal, ansågs inte falla inom en så pass snäv ram för jämkning.198 
 
Person pekar på skiljenämndens ställningstagande att minoritetsägarnas vetskap förpliktade dem 
enligt 12 § i det ursprungliga avtalet och menar att skiljenämnden synes ha anslutit sig till 
uppfattningen att ond tro medför bundenhet av bl.a. överlåtelsebegränsningar.199 
 
Angående kollisionen mellan hembudsklausulen och ett undantag till densamma i avtal, menar 
Pehrson att skiljenämnden anser att i små bolag med få aktieägare, till skillnad från 
marknadsnoterade bolag, har avtalet företräde, även om domen är försiktigt skriven och inte ger 
utrymme för mer långtgående tolkningar.200  
 
Enligt analysavsnitt 5.1 nedan leder svaret på arbetets första delfråga till slutsatsen att någon 
kollision mellan aktiebolagsrätt och avtalsrätt aldrig uppstår vad gäller avtalade 
överlåtelsebegränsningar. Kollisionen i skiljedomen mellan hembudsklausul och ett avtalat 
undantag är dock inte likvärdig vad gäller äganderätt. Nämndens resonemang angående resultatet 
av kollisionen stöder närmast ett rättspolitiskt ställningstagande för avtalsgenombrott som 
utvecklas i 4.3.2 och 5.3. 
3.3.2 Svea Hovrätts dom 2004-03-17 i mål nr Ö 1923-04 
Omständigheterna kan förenklat beskrivas så att aktieägarna A, B och C hade ingått ett 
aktieägaravtal med en förköpsklausul. I fallet överlät A aktier till C utan att först erbjuda dem till 
B. Styrelsen i bolaget nekade först C införing i aktieboken för de nya aktierna, vilket dock 
ändrades efter att C väckt talan om interimistiskt föreläggande om införing, vilket vann bifall i 
både TR och HovR. B väckte i sin tur talan mot C och yrkade på förbud för C att utnyttja 
aktierättigheterna avseende de aktier C förvärvat från A i strid mot aktieägaravtalet, vilket avslogs 
av underinstanserna. HD avslog därefter B:s ansökan om prövningstillstånd.201 
 
Svea hovrätt anförde följande; 
 
"En person ska, även om denne förvärvat aktierna i strid med en förköpsklausul i ett aktieägaravtal, 
betraktas som en aktieägare i förhållande till bolaget om lagens och bolagsordningens bestämmelser 
iakttagits. \...\ Ett sådant förvärv är från aktiebolagsrättslig synpunkt giltigt och kan läggas till grund för 
registrering i aktieboken med efterföljande rösträtt på bolagsstämman för aktierna. Den omständigheten 
att aktiebolaget har biträtt aktieägaravtalet innebär inte att avtalet får direkt verkan mot bolaget. Ett 
aktieägaravtal anses nämligen inte medföra några bolagsrättsliga verkningar."202 
 
I målet åberopade B utlåtande av Nerep, till stöd för att C:s förvärv från A var ogiltigt; Avtalade 
förköpsklausuler som i det aktuella fallet medför civilrättslig ogiltighet av C:s förvärv från A. 
Eftersom styrelsen ska beakta de konstituerande omständigheterna, står sig ogiltigheten även 
aktiebolagsrättsligt och C ska därför inte införas i aktieboken.203 Nerep anför att C inte kan göra 
ett giltigt förvärv, C får – även om det inte direkt utsägs i avtalet - anses ha en självständig 
                                                 
198 Pehrson, a.a., s. 496. 
199 Pehrson, a.a., s. 497. 
200 Pehrson, a.a., s. 497. 
201 Svea hovrätts beslut 2004-03-17 i mål nr Ö 1923-04 och HD:s beslut 2004-04-06 i mål nr Ö 1441-04; Sjöman, a.a., 
s. 60 f. not 43-45 för utförliga hänv. till alla beslut från samtliga tre instanser. 
202 Svea hovrätts beslut 2004-03-17 i mål nr Ö 1923-04. 
203 Nerep i rättsutlåtande (2004), s. 6 ff. 
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skyldighet att respektera förköpsklausulen med hänvisning till ond tro.204 Samma självständiga 
skyldighet för en förvärvare i ond tro låg också till grund för skiljedomen från 1990 som 
refererats ovan. 
 
Utifrån citatet – som i det väsentliga utgör domskälen - kan konstateras att hovrätten inte tog 
ställning till giltigheten av C:s förvärv från ”annan synpunkt”. Inte heller diskuterades varför 
sådana omständigheter som i och för sig skulle kunna konstituera förvärvets ogiltighet, saknar 
bolagsrättslig betydelse.205 Därmed kan inte heller detta avgörande anses ha preciserat frågan 
huruvida avtalade överlåtelsebegränsningar som konstituerar civilrättslig ogiltighet ska beaktas206 
såsom ska utvecklas vidare i 4.3 och analysavsnitt 5.2. Med detta sagt pekar jag liksom Sjöman på 
det orimliga i att styrelsen inte beaktar civilrättslig ogiltighet, enbart därför att den konstitueras av 
överträdelse av avtalsvillkor i just ett aktieägaravtal.207 
3.3.3 Svea Hovrätts dom 2007-04-19 i mål nr T 9801-05 
Målet rörde avstående från en avtalad förköpsrätt. Förköpsklausulen aktualiserades i och med ett 
aktieförvärv från en redan befintlig aktieägare som dessutom redan var part i aktieägaravtalet. 
Sammanfattningsvis ansåg hovrätten att de förköpsberättigade konkludent avstått från sin rätt, 
”därför” skulle förvärvaren införts i aktieboken.208 
 
Enligt arbetets två huvudlinjer som ska utvecklas vidare nedan, särskilt i 4.2 och analysavsnitt 5.2, 
ger domen uttryck för en felaktig sammanblandning av avtalsrätt och aktiebolagsrätt. Domen 
skiljer inte på verkan av begränsningsförbehåll intagna i bolagsordningen respektive avtal på ett 
konsekvent sätt. Därmed blandade hovrätten enligt Sjöman ihop korten genom uttalandet att de 
förköpsberättigades (enligt aktieägaravtalet) avstående medförde att hembudstiden (enligt reglerna i 
1975-års ABL) slutade löpa och att förvärvaren därför borde införts i aktieboken.209 
 
Att fästa avgörande betydelse vid avståendet till en avtalsenlig förköpsrätt för införande i 
aktieboken, medför rimligtvis att den avtalade förköpsbestämmelsen ensam, enligt hovrättens 
resonemang, hade betydelse också innan avståendet. Bestämmelsen var utformad så att den som 
ville sälja först, genom styrelsen, skulle erbjuda de andra aktieägarna att köpa.210 För proceduren 
hänvisades till hembudsklausulen i bolagsordningen, vilken dock är irrelevant eftersom den inte 
träffade aktieövergångar till redan befintliga aktieägare. 
 
Köparen hade felaktigt nekats införing i aktieboken – denne hade ju uppvisat aktiebrev och i 
övrigt styrkt sitt förvärv i enlighet med 5 kap. 9 ABL. Att köparen enligt hovrättens dom 
sedermera hade rätt att bli införd i aktieboken, berodde dock inte på något konkludent avstående 
till förköpsrätt enligt hovrättens motivering – enligt den allmänna uppfattningen erkänns inga 
avtalade förköpsförbehåll. Hovrätten borde istället motiverat köparens införing i aktieboken med 
att det inte fanns någon tillämplig hembudsklausul i bolagsordningen som förhindrade införing. 
 
                                                 
204 Nerep, a.a., s. 3 ff.; Sjöman, a.a., s. 67 f. not 73-74 med vidare hänv. till stöd från Lindskog, Nerep & Samuelsson, 
samt Arvidsson. 
205 Jfr. Sjöman, a.a., s. 68. 
206 Sjöman, a.a.s. not 77 med hänv. 
207 Sjöman, Hembud II (2004/05), s. 852 ff. 
208 Svea hovrätts beslut 2007-04-19 i mål nr T 9801-05, s. 3. 
209 Svea hovrätts beslut 2007-04-19 i mål nr T 9801-05, s. 3; Sjöman, Hembud, förköp och samtycke (2013), s. 68 f. 
210 Svea hovrätts beslut 2007-04-19 i mål nr T 9801-05, s. 2. 
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Att fästa vikt vid ett konkludent avstående till en avtalad förköpsrätt som hovrätten gör, ger dock 
uttryck för en åsikt som med Sjömans ordval går ”stick i stäv” med den allmänna uppfattningen.211 
Liksom i Svea hovrätts avgörande från 2004 ovan är förvärvaren redan part i aktieägaravtalet. 
Nereps utlåtande i 2004 års fall och även skiljedomen från 1990 är därmed av relevans. Hade 
övriga parter inte befunnits avstå sin förköpsrätt, kunde betydelsen av ond tro för förvärvets 
giltighet ställts på sin spets. Möjligen hade utgången då blivit annorlunda. 
3.3.4 Lagstadgad rätt till tvångsinlösen enligt NJA 2011 s. 429 
I 2011 s. 429 ansågs en majoritetsägare ha rätt att lösa in kvarvarande aktie, trots ett förhandsavtal 
där majoritetsägaren hade avstått sin lagstadgade rätt till tvångsinlösen (hädanefter förkortat till 
"inlösen").212 I korthet förelåg följande omständigheter; 
 
De två utländska bolagen SMA International B.V. (A) och Carmeuse S.A. (B) ägde vardera 50% 
av aktierna i det svenska bolaget SMA Svenska Mineral AB (C). A hade avstått sin lagstadgade 
rätt till inlösen av aktier213 i ett ingånget Joint Venture Agreement (även kända som 
aktieägaravtal). Tvist uppstod bolagen emellan och A:s rätt till inlösen av samtliga B:s aktier i C, 
förutom en aktie, i enlighet med avtalets artikel 15.2, fastslogs i skiljedom. A väckte därefter talan 
i skiljenämnd om sin rätt att trots aktieägaravtalet med B få lösa in B:s kvarvarande aktie i C. 
Efter klander av skiljedomen bekräftade HD slutligen A:s rätt.214 
 
Arvidsson menar att domen varken är lämplig eller välmotiverad.215 Givet den definition av 
aktiebolagsrättsliga verkningar som ska utvecklas i 4.1 faller ett avtalat förhandsavstående av rätten 
till inlösen inte inom ramen för aktiebolagets inre rättsförhållande och ger därmed inte upphov 
till aktiebolagsrättsliga verkningar.216 Olyckligtvis uttrycker därmed domen till synes analog 
tillämpning av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen.217 En rimligare anledning till den 
olyckliga domen torde dock vara HD:s hänsyn till en ”konventionell teleologisk bedömning av 
vad syftet med reglerna rörande inlösen kräver.”.218 
 
Sjöberg och Arvidsson utpekar samma passage som avgörande i målet. Förstnämnda författare 
anser att HD till grund för sitt domslut lägger särskild vikt vid att:219  
 
”De syften som föranlett regeln om tvångsinlösen – att underlätta fusioner, behovet av 
minoritetsskydd och allmänintresset av rationella ägarförhållanden inom näringslivet – skulle 
förfelas om det vore möjligt att i aktieägaravtal på förhand inskränka den rätt till tvångsinlösen 
som lagen ger.”220 
 
                                                 
211 Sjöman, a.a., s. 69. 
212 Rättsfallsingressen till NJA 2011 s. 429. 
213 22 kap. 1 & 6 § ABL. 
214 NJA 2011 s. 429, HD:s domskäl, p1-3. 
215 Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011/12), s. 52 menar att HD i vissa delar tillämpar den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen som vore den ett ”rättesnöre” för hela ABL. Detta är en expansion som om den får fotfäste 
skulle undergräva nu gällande begreppsbildning. 
216 Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011/12), s. 53., Arvidsson, Ett arbete om aktieägaravtal (2011), s. 17. 
217 Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011/12), s. 52 obligationsrättsliga respektive aktiebolagsrättsliga 
avtalsverkningar skulle klumpas samman i stor utsträckning om detta prejudikat tillerkänns den tolkning som i 
förstone kan anses närmast till hands; NJA 2011 s. 429, HD:s domskäl, p9 uttalar att om saken rör aktiebolagsrättsliga 
verkningar är den aktiebolagsrättsliga principen tillämplig. 
218 Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011/12), s. 52. 
219 Sjöberg, Tvångsinlösenreglerna tvingande (2011/12), s. 152. 
220 NJA 2011 s. 429, HD:s domskäl, p 14. 
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Sjöberg tar endast upp dessa ändamålsöverväganden som HD inkluderat i domskälen och 
anmärker att motiveringen i sig är olyckligt vald, men att domslutet är riktigt. Inga spekulationer 
huruvida analog tillämpning av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen ligger bakom HD:s 
motivering förekommer. I linje med detta görs ingen vidare analys vad gäller betydelsen av hur 
aktiebolagsrättsliga verkningar definieras.221 Härav drar jag slutsatsen att Sjöberg liksom Arvidsson 
menar att syftet med reglerna knutet till dess konsekvenser avgjorde HD:s domslut. 
 
Min egen formulering av Sjöbergs slutsatser är ganska nedslående. Förenklat torde ett antagande 
att rätten till inlösen av aktier åtnjuter förbehållslös immunitet mot aktieägaravtal träffade innan 
uppkommen lösenställning, utgöra gällande rätt i domstol.222 
 
Vad gäller allmänintresset finner jag det fullt befogat att som Sjöberg fråga sig huruvida den som i 
avtal avsäger sig rätten till inlösen bör åtnjuta detta intresse. Resonemanget förs mot bakgrund av 
egendomsskyddet i regeringsformen och resultatet av inlösenrätten, nämligen att någon tilltvingar 
sig annans egendom.223 Som ska utvecklas i analysavsnitt 5.3 kan denna viktning av intressen 
sägas ligga i linje med argument för avtalsgenombrott, vilket till skillnad från den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen kan förändras genom rättspolitiska ställningstaganden. 
                                                 
221 Sjöberg, a.a., s..152 ff. 
222 Sjöberg, a.a., s. 154 ff. 
223 Sjöberg, a.a., s. 157 ff. 
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4 Utveckling av förhållandet mellan aktiebolagsrätt och 
avtalade förbehåll om äganderättsöverlåtelse 
De uppfattningar om syfte och relevanta principer rörande aktieägaravtal som behandlades i 
föregående kapitel har i stort förespråkats i majoritet av författare till associationsrättslig doktrin. 
I direkt anslutning introducerades också de argument rörande dessa uppfattningar som tillkommit 
först på senare år, vilka ska utvecklas i detta kapitel och vidare i analysen. Den allmänna 
uppfattningen samt den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och den fria överlåtbarhetens princip 
utvecklades enligt traditionellt synsätt. Splittringsförbudet jämte principen om avtalsverkningarnas 
subjektiva begränsningar anförs traditionellt också till stöd för den allmänna uppfattningen, men jag har 
valt att härleda dessa principer i sitt till största delen sakrättsliga sammanhang som framgår av 
2.1.2 respektive 2.2.3. Refererad praxis i 3.3 stöder som framgår av uttalanden från senare år inte 
utan vidare den allmänna uppfattningen, tvärtom kan ett visst stöd för allmänna rättsgrundsatser 
enligt andra kapitlet utläsas. 
 
Avvikande röster ur sakrättslig doktrin har som synes tillmätts förhållandevis liten betydelse i 
associationsrättslig doktrin. Nedan följer argumentation i en riktning som först lagts fram på ett 
samlat och strukturerat sätt i och med Arvidssons avhandling 2010. Dispositionen speglar min till 
viss del avvikande åsikt om vilken länk i den logiska kedjan mellan aktieägaravtal och skydd mot 
tredjeman som bör tillmätas mer betydelse. I 4.2 fokuseras särskilt på skälen till min avvikande 
inställning och på vilket sätt jag anser att frågan, givet Arvidssons härledningar och definitioner, 
borde formuleras på ett begreppsmässigt mer konsekvent sätt. I detta kapitel vävs Arvidssons 
och Sjömans respektive huvudlinjer slutligen samman till en helhet inför min avslutande analys. 
4.1 Definitionen av aktiebolagsrättsliga verkningar 
4.1.1 Distinktionen mellan aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande 
Innebörden av splittringsförbudet behandlades i 2.1.2 liksom NJA 1972 s. 29. Som redan klargjorts 
erkänner aktiebolag i enlighet med detta förbud inte rättighetsförvärvare med mindre att 
äganderätten till de aktuella aktierna övergått. Nedan följer Arvidssons utveckling och några 
intressanta tankar om splittringsförbudet och därmed också dess räckvidd, vilket ska visa sig 
avgörande för en definition av aktiebolagsrättsliga verkningar.  
 
För splittringsförbudets räckvidd är en tydlig definition av renodlat aktiebolagsrättsliga rättigheter 
avgörande och därvid om verkan av olika rättigheter faller inom denna definition, dvs. för att 
klargöra om överlåtelser av rättigheter har aktiebolagsrättslig verkan eller inte.224 
 
För att definiera vad som utgör renodlat aktiebolagsrättsliga rättigheter och därmed åtskilja 
aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande, menar Arvidsson att aktierättigheter måste åtskiljas 
från de rättigheter som härhör ur aktierättigheter.225 Stöd för denna uppdelning som utvecklas 
nedan kan hämtas ur exempelvis följande uttalande; 
 
”Regeln (dvs. splittringsförbudet, min anm.) hindrar dock icke, att överlåtelse kan äga rum av särskilda ur 
aktierätten uppkomna anspråk... Däremot kan ej en totalavhändelse ske av den i aktierätten ingående 
rättighet som är grunden till sådant anspråk... I vad mån och med vilken rättsverkan överlåtelse kan ske, 
                                                 
224 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 181.  
225 Arvidsson, a.a., s. 181; Jfr. Lindskog, a.a., s. 269. 
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som ej innefattar totalöverlåtelse, är en fråga vars besvarande måste överlämnas till rättsvetenskap och 
rättstillämpning.”226 
 
Överlåtelse av rättigheter som härhör ur aktierättigheter förhindras som synes inte av just 
splittringsförbudet. Dessa härhörande rättigheter faller nämligen endast inom ramen för 
aktiebolagets yttre rättsförhållande, vilket Arvidsson definierar som rättsförhållandet mellan 
aktiebolaget och aktieägarna. Dessa härhörande rättigheter i yttre rättsförhållande till aktiebolaget 
är därmed av obligationsrättslig karaktär.227 
 
Denna syn på härhörande rättigheter stöds även av att avtal om rätten till viss vinstutdelning eller 
teckningsrätt i anledning av emissionsbeslut (enligt ett redan fattat beslut inom bolaget), är 
giltiga.228 Giltigheten kan dock enligt Arvidsson härledas till att det endast gäller härhörande 
rättigheter,229 på så sätt harmonierar distinktionen mellan aktiebolagets inre- och yttre 
rättsförhållande med tidigare avgöranden och uttalanden i förarbeten. Aktieägare kan därmed 
genom avtal belasta sina härhörande rättigheter utan att splittringsförbudet aktualiseras.230  
4.1.2 Vikten av konsekvent åtskillnad mellan rättighetsbindningar och 
överlåtelsebegränsningar 
Följande avsnitt om associationsrättsliga härledningar har kritiserats av NErep - rättare sagt har 
härledningarna inte erkänts; Givet Arvidssons egna utgångspunkter att avtalsrätten och 
aktiebolagsrätten är självständiga rättsområden, menar Nerep att aktieägare till följd av den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, inte kan eliminera sina aktiebolagsrättsliga rättigheter genom 
avtal.231 Jag har inte hittat något bemötande av Nereps kritik i litteraturen. Kritiken innehåller 
emellertid inga synpunkter på distinktionen mellan aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande, 
vilken enligt min mening är nödvändig för en konsekvent definition av aktiebolagsrättsliga 
verkningar. Kritik till förmån för en extensiv tillämpning av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen måste därmed också gå in för att motbevisa de logiska argument- eller den 
rättighetsindelning som ska utvecklas nedan. 
 
Arvidssons omfattande begreppsapparat ryms inte i detta arbete, dock ska jag i en egen 
sammanfattning försöka åskådliggöra logiska skillnader mellan rättighetsbindningar och 
överlåtelsebegränsningar. Detta är viktigt då enbart de förstnämnda inbegriper rättigheter eller 
rättare sagt kompetens att påverka aktiebolagets rättsställning. Överlåtelsebegränsningar faller 
däremot utanför ramen för aktiebolagets inre rättsförhållande. Som utvecklas i analysen ger 
härledningarna stöd för synsättet att aktiebolagsrättsliga verkningar och avtalade överlåtelsebegränsningar 
bildligt uttryckt inte har någon rättsligt relevant kontaktyta, därmed finns ingen kollision till 
avgörande enligt den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen. 
4.1.2.1 Avtalsföremålet för överlåtelsebegränsningar 
Föremålet för överlåtelserättigheter är överlåtelser av aktier. Överlåtelser av aktier är i grunden 
obligationsrättsliga, de bör inte definieras såsom specifikt aktiebolagsrättsliga. Obligationsrättsliga 
anger att rättigheterna i detta sammanhang ska ses som komponenter i avtal mellan enskilda 
                                                 
226 SOU 1941:9, s. 40; Se not 234 med hänv. till ytterligare stöd. 
227 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 181 f. 
228 Prop. 1975:103 s. 290, SOU 1941:9 s. 40, 282; NJA 1919 s. 413 (överlåtelse av fondaktierätt). 
229 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 182; Se 4.2 om de logiska kraven för aktiebolagets inre rättsförhållande. 
230 Arvidsson, a.a., s. 182; Ramberg, Aktieägaravtal i praktiken (2011), s. 27 not 3 som konstaterar Arvidssons uttalande 
utan invändningar. 
231 Nerep, Anmeldelse aktieägaravtal (2011) s. 106; Arvidsson, a.a., s. 19 angående utgångspunkterna. 
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privata rättssubjekt. Arvidsson betonar dock de praktiska skälen till en traditionell syn på 
överlåtelserna såsom tillhörande aktiebolagsrätten p.g.a. funktionalitet.232 
 
Avtalsföremålet som binds genom ett aktieägaravtal med överlåtelsebegränsningar, dvs. 
belastningar som inskränker överlåtelse av äganderätten, beskrivs av den frihet eller de friheter (se 
3.2.1) som följer av 4 kap. 7 § ABL.233 
 
De rättighetsbindningar som åsyftas i detta samanhang kan lika gärna beskrivas som avtalade 
obligationsrättsliga skyldigheter att inte utöva vissa rättigheter (R). Det är även enligt min mening 
logiskt att nu nämnda skyldigheter då också kan beskrivas genom den definition av 
avtalsföremålet som utvecklats ovan. Således kan överlåtelsebegränsningar sägas ge uttryck för 
skyldigheter.234 
4.1.2.2 Partskonstellation och verkansstruktur 
Ponera att A i avtal med B binder R, vilken har uttryckts i det avtalsföremål som definierats ovan. 
Att R binds innebär då logiskt sett att A har en skyldighet gentemot B rörande utövandet av R. 
Av samma avtal följer då att B har en rättighet gentemot A rörande A:s utövande av R. 
 
R får inte i sig påverkas om begreppet rättighetsbindning ska kunna fortsätta tillämpas 
konsekvent. Om bindningar genom sina verkningar skulle förändra R som sådan, kan de inte 
längre sägas uppställa skyldigheter rörande utövandet av R.235 Som jag förstått det logiska 
resonemanget hittills, medför bindningars förändrande verkan på R, att skyldigheter för A jämte 
B:s korrelerande rättigheter därmed försvinner. 
 
A:s bindning av R påverkar däremot inte R om bindningen görs i ett partsförhållande med 
tredjeman (C). Ingår R i rättsförhållandet mellan A och B i vilket B har korrelerande rättigheter 
gentemot A, blir resultatet en kollision mellan rättsliga positioner (se föregående stycke). Sådana 
kollisioner som mellan rättssubjekten A och B elimineras, vilket innebär att någon 
rättighetsbindning i begreppsligt konsekvent mening inte föreligger då R ingår i rättsförhållandet 
mellan A och B.236 
 
Innebörden av hittills åskådliggjorda resonemang ger två konkreta villkor för definitionen av 
begreppsligt sett konsekventa rättighetsbindningar;237 
1. R kan inte ingå i samma avtalsförhållande som skyldigheten rörande utövandet av R. 
2. Rättsordningen tillerkänner inte bindningen någon verkan för R som sådan. 
 
Ett tredje logiskt nödvändigt villkor blir att R inte utgör vad Arvidsson kallar en isolerad frihet.238 
Genom ett motsatsslut, är detta tredje villkor för rättighetsbindningar uppfyllt när friheten 
gentemot C i vart fall innefattar utövande av någon kompetens. Resultatet av de tre villkoren blir 
att A genom avtal med B bundit R, vars föremål består i utövandet av friheter gentemot C (läs 
aktiebolaget). Enkelt uttryckt blir slutsatsen att först då A bundit en frihet innefattande 
kompetens att påverka C:s rättsställning, är det frågan om en rättighetsbindning. 
                                                 
232 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 63 ff. 
233 Arvidsson, a.a., s. 161 f.; Märk väl att paragrafen endast beskriver avtalsföremålet ur ”aktiebolagsrättsligt 
hänseende” – ett perspektiv som enligt analysavsnitt 5.2 inte nödvändigtvis är avgörande för svaret på arbetets 
frågeställning. 
234 Arvidsson, a.a., s. 165. 
235 Ibid. 
236 Ibid. 
237 Ibid. 
238 Arvidsson, a.a., s. 166. 
 39 
4.1.2.3 Den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen i förhållande till 
överlåtelsebegränsningar 
Aktiebolagsrättsliga verkningar har som sagt ingen klar definition i litteraturen sedan tidigare. 
Emellertid råder nästintill enighet vad gäller splittringsförbudets innebörd och prejudikatet NJA 
1972 s. 29. Som utvecklats i 4.1.1 kan även distinktionen mellan aktiebolagets inre- och yttre 
rättsförhållande härledas ur splittringsförbudet. Därvid menar Arvidsson att aktiebolagsrätten som 
självständigt rättsområde enbart knyts till bolagets inre rättsförhållanden. 
 
Dessa komponenter torde medföra att tillämpningsområdet för den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen kan avgränsas till och aktiebolagsrättsliga verkningar på goda grunder kan 
definieras som ”uteslutande verkningar inom ramen för aktiebolagets inre rättsförhållanden”.239 
 
Överlåtelsebegränsningar binder inte rättigheter som ligger inom ramen för aktiebolagets inre 
rättsförhållanden, vilket enligt 4.1.2.2 beror på att 4 kap. 7 § ABL inte innebär någon kompetens 
för aktieägare att påverka aktiebolagets rättsställning. Dessa avtalade belastningar ger därmed 
endast indirekt upphov till frågor om aktiebolagsrättsliga verkningar.240 Därmed saknar den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen all omedelbar relevans för överlåtelsebegränsningar, 
vilka är av obligationsrättslig karaktär.241 
4.2 Begränsat sakrättsligt skydd – en återkoppling enligt 
associationsrättslig doktrin 
Av rubriken följer att detta underavsnitt återkopplar till huvudlinjen baserad på allmänna 
rättsgrundsatser som utvecklats i arbetets andra kapitel, på senare tid främst företrädd av Sjöman. 
Den uppmärksamme läsaren minns att jag redan i arbetets inledning förklarade min disposition 
och mina skäl att presentera aktiebolagets inre och yttre rättsförhållande samt klassificering av 
överlåtelsebegränsningar först i fjärde kapitlet. Upplägget kan tyckas snårigt – huvudlinjen som 
främst företräds av Arvidsson kan ju i förstone ge intrycket av en nödvändig förutsättning för att 
ta steget från den allmänna uppfattningen, i syfte att utifrån associationsrättsliga härledningar beskriva 
rättsläget enligt den första huvudlinjen baserad på allmänna rättsgrundsatser. 
 
Intet förty valde jag denna ordning då första delfrågan också är den primära vilket ytterligare 
utvecklas i analysen. Först då de fundamentala principerna för äganderätt och begränsat 
sakrättsligt skydd belysts kan undantagen till andelsägande i aktiebolag undersökas. Författandet 
av arbetets andra kapitel har försett mig med verktyg - för att uppmärksamma vilka aspekter som 
inte kommit till uttryck i den associationsrättsliga doktrinen och även för analys av nyare 
associationsrättslig doktrin genom egna härledningar till äldre sakrättslig doktrin. 
 
Att tillerkänna överlåtelsebegränsningar visst sakrättsligt skydd enligt de allmänna 
rättsgrundsatserna i andra kapitlet är ingen ny företeelse i associationsrättslig doktrin. Sandströms 
ingående analys och slutsatser i ämnet från 70-talet jämte Forsell refereras än idag.242 Tjugotalet år 
senare framhöll Kansmark och Roos, mot bakgrund av Sandströms analys, att uppfattningen 
                                                 
239 Arvidsson, HD och separationsprincipen (2011/12), s. 53. 
240 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 169 f. 
241 Se 4.1.1, 4.1.2.1 och 2.1.1. 
242 Sjöman, a.a., s. 64 not 59; Arvidsson, Aktieägaravtal (2010), s. 314. 
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”vunnit anslutning”.243 Förarbetena har dock endast fastslagit att överlåtelsebegränsningar inte 
har verkan mot godtroende aktieförvärvare.244 
 
Att köp bryter legostämma, dvs. det huvudsakliga skälet till att avtalade belastningar av äganderätt 
inte ansetts ha verkan mot tredjeman, har som utvecklats i 2.3 börjat mjukas upp. Sandströms 
framställning från 70-talet speglar hur senare doktrin lättat på banden.245 En utvidgad tolkning av 
de tre rättsfallen och därmed skydd mot förvärvare i ond tro började vinna mark, främst därför att 
avsaknaden av sådant skydd ansågs stötande, vilket enligt 2.3 hade börjat diskuteras i rättsliga 
termer som kunde inordnas under begreppet kollusion.246 
 
Sandström stöder även Forsells nyanserade system som utvecklats i 2.2.1. I likhet med Forsell 
anförs att omsättningsargumentet inte kan gälla för de slutna kupongbolagen då det inte finns 
någon marknad för aktierna.247 Enligt systemets godtrosregel blir förvärvare skyddade mot 
obligatoriska anspråk endast genom ond tro. De främsta farhågorna som framförts i doktrin rör 
bevisläget eller godtroskravets innebörd,248 vilket bör kunna lagregleras i likhet med många redan 
lagreglerade konkurrenssituationer.249  
 
Det nu sagda har stora likheter med de mer sentida argumenten för avtalsgenombrott som kort 
ska utvecklas sist i detta underavsnitt. Skepsis mot långvariga bindningar som godtrosregeln 
skulle medföra anförs även som argument mot avtalsgenombrott. Detta bör dock enligt Forsell 
med stöd av Sandström och även Hellner stävjas redan i partsförhållandet och inte genom 
ingrepp i tredjemansförhållandet med avtalsrättsliga ogiltighetsnormer.250 
 
Enligt ovan och med hänvisning till åsikter som inte återgivits med tanke på begränsat utrymme, 
menar Sjöman jämte Hellner m.fl. att de något skilda åsikter som förekommer kan uppdelas tre 
möjligheter avseende ”köparens bundenhet”; Att förvärv i ond tro inte utgör något giltigt 
förvärv, att förvärv i ond tro är giltigt men aktierna kan likväl frånvinnas köparen, eller att köpare 
i ond tro binds av en ursprunglig överlåtelsebegränsning först vid nästa förfogande över 
aktierna.251 
 
Att förvärv i ond tro inte är giltiga enligt första ståndpunkten bekräftas till viss del av skiljedomen 
som refererats ovan252 enligt Sjöman.253 Som sagt påpekar Pehrson dock att skiljedomen är 
försiktigt skriven och inte tillåter tolkning i vidare mening. Domen berör även sådant som inte är 
av direkt relevans för detta sammanhang, om än intressant.254 
                                                 
243 Kansmark & Roos (1994) s. 30; Jfr. Hellner, a.a., s. 268 not 49. 
244 Prop. 1979/80:143, s. 105, 204; SOU 1929:22, s. 288; SOU 1965:14, s. 35. 
245 Sandström, Hembud och lösningsrätt (1976), s. 284 not 28 och 29 med hänvisningar till uttalande som förespråkar 
sakrättsligt skydd för långtidscertepartier mot ny förvärvare av fartyg i ond tro, även a.a., s. 289 med en kort 
redogörelse för att köp bryter lega urhålkats till förmån för en princip innebärande att varje rätt till bestämd egendom 
åtnjuter skydd mot ny förvärvare som inte kan åberopa god tro; Forsell, a.a., s. 218. 
246 Sandström, a.a., s. 284 särskilt noterna 19-22; Forsell, a.a., s. 218. 
247 Sandström, a.a., s. 289. 
248 Forsell, a.a., s. 209. 
249 Sandström, a.a., s. 290 hänv. till Forsell, a.a., s. 209 f. 
250 Forsell, a.a., s. 216; Jfr. Hellner, a.a., s. 272 att reglerna som i första hand ska skydda mot betungande villkor har 
”reflexverkan” i upprätthållandet av fri överlåtbarhet. 
251 Sjöman, a.a., s. 65 not 62 med hänv. till Sandström samt Kansmark & Roos; Hellner, Aktiebolagsrätt och avtalsrätt 
(1999), s. 264 not 28 med hänv. till Nial som uppdelningens ursprungliga källa. 
252 Se ovan avsnitt 3.3.1. 
253 Sjöman, a.a., s. 65.j 
254 Exempelvis att lösenrätten kopplad till en hembudsklausul i bolagsordningen inte utsläcks, trots att den utlösande 
överlåtelsen återgår. 
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Domens första avsnitt fastslog att vetskap om ett avtalat undantag till en hembudsklausul i 
bolagsordningen fick anses binda nytillkomna minoritetsägare. I domens andra avsnitt uttalades 
sammanfattningsvis att en hembudsklausul i bolagsordningen skulle haft företräde framför ett 
avtalat undantag om bolaget i fråga hade varit större och marknadsnoterat. 
 
Arvidsson255 och även Torsten Sandström256 förespråkar ett skydd mot ondtroende förvärvare. 
Mot bakgrund av ovanstående instämmer jag i Roos åsikt att ett begränsat sakrättsligt skydd 
skulle ge en rimligare lösning en den vedertagna uppfattningen.257 Enligt min mening har 
doktrinen fört rättsutvecklingen än längre och förstärkt giltigheten av denna åsikt från 1969. 
 
Lindskog håller däremot på den traditionella uppfattningen och inkluderar därmed att något 
begränsat sakrättsligt skydd inte kan tillskapas för avtalade belastningar, inte ens då förvärvare är i 
kvalificerat ond tro.258 Bäst är ett rättsläge med ”ordning och reda”, därvid bör grava 
missförhållanden kunna rättas till med skadestånd i efterhand.259  
 
Som utvecklats i 3.2.1 och 4.1.2 är Lindskog även av åsikten att aktiebolagsrättsliga verkningar inte 
kan ställas i förhållande till avtal som villkorar giltigheten av fång se nedan 5.2. Samme författare 
företräder däremot åsikten att de fång som befinns vara civilrättsligt ogiltiga inte ska behandlas 
annorlunda ur ”aktiebolagsrättslig synvinkel”. Inte heller förnekas distinktionen mellan 
aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande. 
4.3 Under vilka förutsättningar kan styrelsen neka införing i 
aktieboken? 
Enligt 5 kap. 9 § 1st. ABL ska den som enligt 6 kap. 8 § ABL eller på annat sätt kan styrka 
förvärv av aktier genast införas i aktieboken. 
 
Innebörden av detta krav på styrkande av aktieförvärv är en avgörande del av svaret till arbetets 
tredje delfråga. Kravet kan uppfyllas genom att förete sådan legitimation som stadgas i 6 kap. 8 § 
ABL eller på annat sätt. Enligt 6 kap. 8 § ABL ska 13, 14 och 22 §§ skuldebrevslagen (SkbrL) 
tillämpas vid överlåtelse av aktiebrev. Därvid anses förvärvare som kan uppvisa aktiebrev jämte 
en obruten skriftlig överlåtelsekedja av tidigare aktieägare vara formellt legitimerad.260  
 
En aktiebolagsstyrelse är emellertid inte ovillkorligen skyldig att efterkomma en formellt 
legitimerad aktieägares begäran att bli införd i aktieboken. Möjligheterna att vägra införing är 
dock små; det ska röra sig om fall då det är ”uppenbart att den formella legitimationen inte 
motsvaras av materiell rätt, exempelvis när en överlåtelseförklaring är förfalskad på ett sådant sätt 
att innehavaren inte rimligen kan ha undgått att upptäcka förfalskningen vid aktieförvärvet”.261 
”Motsvarande gäller om innehavaren har stulit aktien och stölden är känd för styrelsen, eller om 
han uppenbarligen är bulvan.”262  
                                                 
255 Arvidsson, a.a., s. 314 ”bör”, men frågan är inte avgjord. 
256 Sandström, Svensk aktiebolagsrätt (2010), s. 85 ”förmodligen”. 
257 Roos, a.a., s. 713. 
258 Lindskogs skiljaktiga mening i NJA 2009 s. 695. 
259 Lindskog, Aktieägaravtal (2011), s. 287. 
260 Andersson m.fl., a.a., s. 5.17; Jfr. NJA 1943 s. 677. 
261 Sjöman, a.a., s. 67 not 70; Sandström, Aktiebok och rösträtt (1976), s. 388 ff.  båda med rikliga hänv. för denna 
vedertagna uppfattning; Skog, Rodhes aktiebolagsrätt (2011), s. 140; I 3.1.1  har diskuterats att införing i aktieboken inte 
får göras om lösenrätt enligt bolagsordningen är föremål för prövning. 
262 Andersson m.fl., a.a., s. 5.19 not 1 med hänvisningar till Sandström och Stenbeck m.fl. 
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4.3.1 Uppenbarhetskravet – en bedömning ur aktiebolagsrättsligt hänseende 
Om förvärvet ”står i strid” med ett förbehåll i bolagsordningen om krav på samtycke för 
försäljning eller förköpsrätt som omfattar aktien kan styrelsen likaledes neka införing i 
aktieboken.263 Som utvecklats ovan har Sjöman m.fl. framfört åsikten att styrelsen även ska beakta 
denna typ av förbehåll i aktieägaravtal264 då de innebär att förvärv inte är civilrättsligt giltiga – 
Andersson m.fl. menar dock att utrymmet för detta ”torde vara mycket litet”.265 
 
Ett ytterligare incitament för styrelsen att göra en korrekt bedömning är det straffsanktionerade 
ansvaret att föra aktiebok i 30 kap. 1 § 2p ABL. En felaktig bedömning kan aktualisera 
skadeståndsansvar, vilket torde gälla såväl vid vägran till- och oriktig införing i aktieboken. Vad 
styrelsen får och inte får ta hänsyn till är dock oklart.266 Enligt förarbeten får i vart fall antas att 
styrelsen inte kan neka införing av en formellt legitimerad aktieägare utan att ens haft skäl att anta 
att materiell rätt saknas.267 
 
Befintlig praxis som refererats i 3.3 är som sagt tvetydig. I de fall den allmänna uppfattningen blivit 
avgörande har de aktuella förvärven inte analyserats civilrättsligt, däremot förekommer 
ställningstaganden som i förlängningen stöder en giltighetsbedömning enligt civilrättsliga 
principer såsom utvecklats i 2.3 och 4.2. Även Nerep som förordar den allmänna uppfattningen i 
stort,268 tycks utgå från att giltigheten av just fång inte ska avgöras enligt denna uppfattning. I 
tvisten vid Svea hovrätt 2004 företrädde Nerep, på B:s begäran, åsikten att C:s förvärv från A var 
ogiltigt enligt följande uttalande; 
 
"Den i den aktiebolagsrättsliga doktrinen allmänt omhuldade grundsatsen, att ett aktieägaravtal icke är 
bindande för bolaget saknar relevans för prövningen av ovannämnda rättsfrågor (dvs. överlåtelse av 
aktier i strid mot förköpsklausulen i det aktuella aktieägaravtalet) [min anm.]. \...\ I en sådan situation 
uppkommer inte fråga om aktieägaravtalets giltighet vis à vis bolaget, utan endast om aktieöverlåtelsens 
giltighet och aktieförvärvarens rätt att bli införd i aktieboken och göra gällande sina rättigheter som 
aktieägare.”269 
 
Nerep anför vidare att C fick anses ha en självständig skyldighet att inte köpa aktier i strid mot 
förköpsklausulen, trots att det inte direkt utsägs i det aktuella aktieägaravtalet. Denna 
självständiga skyldighet innebär enligt såväl Nerep som Lindskog att C i detta fall inte kan göra 
ett civilrättsligt giltigt förvärv.270 
 
Om förvärvet såsom här sägs inte är ”giltigt” inställer sig frågan vilken slags giltighet en styrelse 
ska lägga till grund för beslut om införing i aktieboken. Ska det vara ett slags ”giltighet” ur 
aktiebolagsrättsligt hänseende för att harmoniera med den allmänna uppfattningen? Av en sådan 
ordning följer att styrelsen bortser från de allmänna rättsgrundsatser som normalt konstituerar 
                                                 
263 Se 3.1.3 för utformning och verkan av dessa klausuler. 
264 Sjöman, a.a., s. 56 ff.; Se 3.3.2 och 3.3.3 med kommentarer till avgöranden från Svea hovrätt jämte 2.3 och 4.2. 
265 Andersson m.fl., a.a., 5.19 not 2; prop 1975:103, s. 322 om att en styrelse endast i exceptionella fall kan neka en 
formellt legitimerad aktieägare införande i aktieboken - en formulering som inte återfinns i prop. 2004/05:85. 
266 Sjöman, a.a., s. 67 not 72. 
267 Senastt SOU 1971:15, s. 168. 
268 Se 4.1.2, 5.2-5.3 och 3.3.2. 
269 Nerep i rättsutlåtande (2004), s. 7 f. 
270 Se 3.3.2 ovan; Nerep i rättsutlåtande (2004), s. 6 ff; Lindskog, a.a., s. 277 not 50 med hänv.; Jfr. likheten med 
första avsnittet i den ovan refererade skiljedomen som fastslog att förvärvare med faktisk kännedom blir bundna av 
begränsningar som enligt avtal åvilar överlåtaren.  
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ogiltighet av förvärv, enbart därför att ogiltigheten beror på överträdelse av en bestämmelse i ett 
aktieägaravtal.271 
 
Som utvecklats ovan började giltighet och skydd av förvärv förändras på 70-talet, vilket var en tid 
för alltmer principiellt moraliska öveväganden, exempelvis om begränsat sakrättsligt skydd. I linje 
härmed argumenterade Sandström för en utvidgning av ramen för styrelsens förvärvsprövning – 
en diskussion som emellertid inte utvecklats vidare i särskilt stor utsträckning. Enligt min mening 
är argumenten relevanta i detta sammanhang då de bygger på en koppling mellan civilrättsligt 
ägande och aktiebolagsrättsliga möjligheter att i efterhand inskränka aktierättigheter, med 
hänvisning till äganderätt. Med tanke på relativ frånvaro i sentida litteratur utgör argumenten 
även infallsvinklar utöver de som redan behandlats grundligt och därmed ökade förutsättningar 
för en mångbottnad analys. 
 
Styrelsens rätt men också plikt att pröva aktieförvärv för införing av ny aktieägare i aktieboken är 
som sagt begränsad, något som framgår främst av förarbeten till nuvarande och tidigare ABL. 
Sandström finner att gränslinjen för styrelsens prövning enligt då vedertagna uppfattning löper 
mellan fall av ogiltighet och fall av nullitet. En sådan snäv rörelsefrihet medför en alltför vid sfär 
av tolerans för orättmätiga aktieförvärvare ställt mot rättmätiga ägarintressen, därför bör 
styrelsens prövning initieras ”av att det i det enskilda fallet föreligger särskilda omständigheter, 
som pekar på att förvärvet inte är giltigt”.272 En sådan uppfattning skulle såvitt jag förstår 
otvivelaktigt initiera prövning i typsituationen för detta arbete – styrelsens ledamöter är ju också 
parter i aktieägaravtalet och har därmed vetskap om befintliga överlåtelsebegränsningar. Att 
parterna istället vore utomstående och därmed måste anmäla skäl för ogiltigförklarande av 
förvärvet torde enligt min mening inte påverka utfallet av styrelsens prövning. 
 
Med utgångspunkt i sambandet mellan en av styrelsen verkställd legitimationsprövning som i 
vissa fall kan åsidosättas på bolagsstämma och verkan av en rättslig prövning av bättre rätt till 
aktier, argumenterar Sandström för en utvidgning av styrelsens snäva prövningsmöjligheter. Som 
berördes i avsnittet om hembudsklausulens svagheter kan en aktieägare som överlåtit sina aktier 
fråntas rösträtten på stämman som är knuten till de aktuella aktierna, trots att ägarbytet ännu inte 
införts i aktieboken.273 Såsom utvecklats i 2.1.2 innebär splittringsförbudet att rösträtt och äganderätt 
till aktier inte kan åtskiljas. Om rösträtten fråntas en aktieägare torde därmed inte heller 
äganderätten längre vara befäst för bolagets vidkommande. 
 
Kärnan i detta resonemang utgörs av Sandströms uttalande att en styrelse aldrig skulle införa en 
aktieägare i aktieboken, om denne enligt en lagakraftvunnen dom inte har bättre rätt till de 
aktuella aktierna. Därmed kan föregående stycke enligt min mening formuleras så att stämman 
har kompetens att ogiltigförklara en av styrelsen sedan tidigare verkställd legitimationsprövning, 
om styrelsen vid tiden för stämman på goda grunder skulle vägrat den tidigare aktieägaren 
införing i aktieboken, trots uppvisande av formell legitimation. 
 
Påståendet att den aktieägare som enligt lagakraftvunnen dom inte har bättre rätt till aktier aldrig 
skulle införas som ägare i aktieboken står sig än idag oemotsagt i doktrin. Trots denna självklarhet 
finns endast ett par rättsfall som berört innebörden av formell legitimation och då endast utifrån 
en prövning av aktieägaravtals verkan gentemot bolaget. Att formell legitimation däremot kan 
fråntas aktieägare med beaktande av civilrättsliga aspekter enligt ovan, är enligt min mening 
                                                 
271 Sjöman, a.a., s. 67 f., vidare att Svea hovrätt i 2004 års beslut inte tog ställning till om förvärvet var giltigt ur annan 
synpunkt, eller om förvärvet i och för sig var ogiltigt men att ogiltigheten saknade bolagsrättslig betydelse, se 3.3.2. 
272 Sandström, Aktiebok och rösträtt (1976), s. 393. 
273 Sandström, a.a., s. 399. 
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ytterligare ett argument för att civilrättsliga principer ska beaktas också vid prövningen av den 
formella legitimation som fordras för införing i aktieboken. 
4.3.2 Avtalsgenombrott – en rättspolitisk väg 
Avtalsgenombrott, dvs. att aktiebolaget tillskrivs aktieägarnas avtalsförpliktelser274 för 
överlåtelsebegränsningar är en konstruktion som presenterats först på senare år.275 Enligt min 
mening kan de grundläggande argumenten dock skönjas i de röster som förordade en rättspolitisk 
förändring redan på 70-talet, exempelvis i Sandströms åsikt att det snäva uppenbarhetskravet i 
föregående avsnitt medför en alltför vid sfär av tolerans för orättmätiga aktieförvärvare ställt mot 
rättmätiga ägarintressen. 
 
Motsatsen till avtalsgenombrott276 benämns ansvarsgenombrott, vilket är ett undantag till 
huvudregeln i 1 kap. 3 § ABL att aktieägare inte svarar för aktiebolagets förpliktelser.277 Några 
lagfästa rekvisit för ansvarsgenombrott finns inte - utformningen genom ett fåtal avgöranden 
sammanfattas av Bergström & Samuelsson enligt följande; Detta undantag kan aktualiseras för 
bolag med få ägare, när bolagsverksamheten är osjälvständig i förhållande till aktieägarna, vid fall 
av underkapitalisering.278  
 
De första två kriterierna om få aktieägare och individuellt anknuten bolagsverksamhet, utgör även 
argument för att inte upprätthålla den fria överlåtbarhetens princip lika strikt vad gäller mindre bolag. 
Med avseende på överlåtelsebegränsningar anses dessa bolag vara i behov av mer flexibla rättsliga 
instrument för att tillgodose väsentliga intressen i det enskilda fallet.279 Avtalsgenombrott skulle 
kunna vara ett av dessa instrument för att tillerkänna överlåtelsebegränsningar verkan mellan 
aktieägarna. Som ska utvecklas i det följande vore denna lösning dock inte optimal på sikt. 
 
Till stöd för avtalsgenombrott kan anföras att aktieägaravtal bör tolkas ”i ljuset av det 
aktiebolagsrättsliga ägarskyddet” då avtalstypen till sin karaktär så tydligt främjar de intressen som 
exempelvis en förhandlingsstark part inte får tillgodosedda genom befintliga aktiebolagsrättsliga 
normer. Här är det befogat att anlägga två olika perspektiv enligt Arvidsson; aktieägarens och 
intressentens.280 
 
I fråga om aktieägaravtal menar Arvidsson att externa ägarpreferenser de facto är dominerande 
framför interna kapitalvinstpreferenser.281 Detta ligger också i linje med aktieägaravtalets 
grundläggande syften som presenterats i arbetets inledning och 3.1.2. Av dessa syften följer att de 
aktieägare som eftersträvar så hög utdelning som möjligt helt bortsett från andra ekonomiskt 
strategiska bedömningar, dvs. i enlighet med interna kapitalvinstpreferenser, inte utgör den grupp 
som typiskt sett ingår aktieägaravtal. 
 
 
 
                                                 
274 Arvidsson, Aktieägaravtal (2010). s. 280. 
275 Arvidsson, a.a., s. 279 ff. not 480 med hänv. till Bergström, Nerep och Samuelsson. 
276 Bergström & Samuelsson (2012), s. 179 f. 
277 Bergström & Samuelsson (2012), s. 234 not 47 med vidare hänv. till Nerep och Svensson angående institutets 
funktion för borgenärer att rikta anspråk även på aktieägares privata tillgångar. 
278 Bergström & Samuelsson (2012), s. 234 not 49 med ett flertal hänv. till praxis som enligt författarna endast med 
tveksamhet rör egentligt ansvarsgenombrott. 
279 Se 3.2.1 om förarbeten och doktrin. 
280 Arvidsson, a.a., s. 73 ff. 
281 Arvidsson, a.a., s. 279 ff. 
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Eftersom endast dessa interna- och inte externa ägarpreferenser återfinns i ABL,282 blir resultatet i 
praktiken att externa intressenter som vill driva verksamheten på ett strategiskt hållbart och 
långsiktigt sätt, med avkall på snabb vinstutdelning, inte gynnas av befintliga aktiebolagsrättsliga 
normer i nuläget. 
 
Som sagt inledningsvis är avtalsgenombrott dock inte någon optimal lösning på sikt. Den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är inte lagfäst, vilket innebär att HD genom sin 
rättsbildningskompetens visserligen kan tillskapa undantag för överlåtelsebegränsningars giltighet. 
Mot detta invänder Arvidsson till förmån för lagstiftningsåtgärder; främst med hänvisning till att 
ett erkännande av avtalade förpliktelser som aktiebolagsrättslig klandergrund, skulle påverka 
aktiebolagets inre rättsförhållanden och därmed övriga bolagsaktörers rättsställning. Ett 
ställningstagande av detta slag är därmed så nära förbundet med den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipens vara eller icke-vara, att argument för avtalsgenombrott också talar för en ny 
associationsform.283 Som ska utvecklas i analysavsnitt 5.3 instämmer jag i valet av metod för en 
kursändring, men främst utifrån de allmänna- rättsgrundsatser och principer som präglat detta 
arbete. 
                                                 
282 Lindskog, a.a., s. 273. 
283 Arvidsson, a.a., s. 281. 
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5 Analys och slutsatser 
Jag har kopplat grepp på frågeställningen för detta arbete genom att börja med den fråga som, 
enligt de allmänna rättsgrundsatser som utvecklats i andra kapitlet, är avgörande. Att E:s förvärv i 
ond tro ska bedömas enligt detta synsätt, dvs. att avtalade belastningar som inskränker överlåtelse 
av äganderätten till aktier huvudsakligen är ett sakrättsligt spörsmål, följer även av de 
aktiebolagsrättsliga härledningarna som utvecklas i tredje- och fjärde kapitlet. 
 
Detta sakrättsliga perspektiv har inte tillmätts särskilt stor betydelse enligt den allmänna 
uppfattningen såsom redan inledningsvis presenterats. Därmed är detta perspektiv också största 
källan till nyhetsvärde i arbetets analys. Att tydligt åskådliggöra sambanden mellan olika 
rättsområden har medfört vissa utvikningar av aktiebolagsrättslig natur som, strängt taget, inte är 
nödvändiga för besvarandet av min frågeställning. Som framgår av arbetet blir de två 
efterföljande aktiebolagsrättsliga delfrågorna närmast att betrakta som sekundära, vilka besvaras i 
ljuset av den första delfrågan. 
5.1 Gör E ett giltigt förvärv enligt allmänna rättsgrundsatser? 
Uttalanden i doktrin rörande äganderätt till lös egendom såväl som skydd för densamma enligt 
allmänna rättsgrundsatser utgår från äldre avgöranden. Enligt 2.2.3 ansågs dessa avgöranden till 
en början inte kunna utsträckas till en allmän princip för skydd av avtalade belastningar, dvs. för 
skydd av obligatoriska rättigheter. Idag finns dock ett starkt stöd i doktrin för uppfattningen att 
dessa belastningar åtnjuter begränsat sakrättsligt skydd mot förvärvare i kvalificerat ond tro,. 
 
Lindskog konstaterar att förespråkarna av principen till viss del grundar sina arument på 
moraliska överväganden; Såsom visas i avsnitt 2.3 har utvecklingen förts framåt av begreppet 
kollusion vilket sammanfattar medverkan till kontraktsbrott och även till viss del otillbörlig intervenering 
i avtalsförhållande. Lindskog tar inte ställning till dessa argument för principen, utan förhåller sig 
kort skeptisk så till vida att rättsordningen är mest betjänt av ordning och reda. 
 
Forsells analys av indelningen i obligatoriska och sakrättsliga rättigheter är en inte fullt lika 
skönjbar faktor till principens framväxt. Hans djuplodande granskning av de 
ändamålsöverväganden som utgjort motiven och hur de återspeglas i tillämpningen av 
indelningstekniken, är dock enligt min mening goda motargument till de likartade 
ändamålsöverväganden rörande bl.a. omsättningsskydd, minoritetsskydd och därmed 
samhällsnytta, vilka enligt exempelvis 3.2 brukar anföras till stöd för den allmänna uppfattningen. 
 
För att besvara den rubricerade frågan anser jag att E:s förvärv mest troligt inte anses giltigt vid 
en rättslig prövning, främst med hänsyn till principen om begränsat sakrättsligt skydd för 
obligatoriska rättigheter. Som sagt kan även en möjlig parallell dras till argument för Forsells 
godtrosregel som utvecklas i avsnitt 2.2.1. Regeln grundar sig på de enligt förbehåll berättigades 
intresse av säkerhet i rättslivet som väger tyngre än de traditionellt anförda behoven av skydd mot 
dold konkurrens och säkerhet i omsättningen för förvärvare. Till följd av rimliga 
ändamålsöverväganden måste förvärvaren därvid kunna åberopa god tro om lagstiftaren inte 
erkänt nyssnämnda intressen lex specialis. Forsells argument kan även diskuteras i samband med 
ogiltighet av förvärv med stöd av avtalsgenombrott vilket utvecklas nedan. 
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5.2 Vilka principer gäller för avtalade överlåtelsebegränsningar 
avseende aktier? 
De allmänna avtals- och sakrättsliga principer som gäller för äganderätt till lös egendom är också 
relevanta för äganderätt till aktier. Denna ordning följer av att endast lagstiftaren kan inskränka 
de befogenheter som följer av äganderätt, vilket inte gjorts i aktiebolagslagen. De förbud som 
finns tar som framgår av avsnitt 2.1.2 endast sikte på förbud mot en uppdelning av äganderätt 
som skulle resultera i att aktierna inte längre utgör en sammanhållen förmögenhetstillgång. 
 
Civilrättsligt står det klart att avtalade inskränkningar i den egna äganderätten är giltiga, eller med 
andra ord att en avtalspart äger rätt att kringskära den egna avtalsfriheten i förhållande till andra 
avtalsparter. Överlåtelsebegränsningar utgör traditionellt sådana obligatoriska belastningar som 
kringskär avtalsfriheten vad gäller friheten att överlåta aktier. Som belysts kolliderar dessa 
avtalade belastningar till synes med den fria överlåtbarhetens princip som uttrycks i 4 kap. 7 § ABL.  
 
Denna princip är en del av den allmänna uppfattningen att aktieägaravtal inte har bolagsrättslig 
verkan. Till stöd härför anförs i huvudsak samma traditionella argument; omsättningsskydd, 
minoritetsskydd och därmed samhällsnytta. Formuleringar med innebörden att avtalade 
belastningar ”kolliderar” med det aktiebolagsrättsliga stadgandet i 4 kap. 7 § ABL och att 
nyssnämnda argument blir avgörande, utgår som sägs i avsnitt 4.1.2 från en ofullständig 
begreppstillämpning. Konsekvent härledda och tillämpade begrepp visar, som även utvecklas 
nedan, att någon kollision inte föreligger, vilket dock förutsätter en analys som går i klinch med 
definitionen av aktiebolagsrättsliga verkningar. 
 
En adekvat prövning av nyssnämnda ändamålssynpunkter fordrar en förändrad uppfattning av 
förhållandet mellan aktiebolagsrätt och avtalsrätt. Rådande uppfattningar begränsar enligt min 
mening inte den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen i förhållande till naturen av de rättigheter som 
sägs omfattas, vilka undersökts i 4.1.2. För en begreppsmässigt konsekvent ordning fordras 
vidare en begränsning av separationsprincipen enligt definitionen av aktiebolagsrättsliga verkningar i 
avsnitt 4.1.1 som åtskiljer aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande. 
 
Denna uppdelning av aktiebolagets rättsförhållanden härleder Arvidsson ur splittringsförbudet. De 
bakomliggande skälen till förbudet motiverar en skiljelinje mellan aktieägarrättigheter och 
rättigheter som härhör ur dessa aktierättigheter enligt avsnitt 4.1.1. Härigenom har innebörden av 
aktiebolagsrättsliga verkningar fått en klar definition och därmed också räckvidden av den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen. 
 
Överlåtelse av äganderätt till aktier kan börja granskas i egenskap av rättighet först då dessa 
definitioner finns på plats, dvs. då det finns konkreta kriterier för prövningen. Väl på detta 
stadium kan en logisk rättighetsanalys enligt avsnitt 4.1.2 påbörjas.  
 
Första steget i analysen är att definiera avtalsföremålet för de aktuella belastningarna. Detta 
moment är enligt min mening avgörande och därför är avsaknaden av ställningstagande härtill 
också den främsta orsaken till att verkan av överlåtelsebegränsningar sammanblandas med 
generella uttalanden av innebörden att aktieägaravtal inte har någon bolagsrättslig verkan. 
 
Avtalsföremålet för avtalade överlåtelsebegränsningar enligt avsnitt 4.1.2.1 utgörs av den eller de 
friheter att överlåta aktier enligt 4 kap. 7 § ABL, vilket knappast är kontroversiellt. Arvidssons 
härledningar utifrån detta avtalsföremål och de resultat som ska sammanfattas nedan, är även 
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förenliga med tidigare ställningstaganden; Nerep och Lindskog m.fl. har samfällt (direkt eller i 
vart fall indirekt) uttryckt att just överlåtelse av äganderätt till aktier, dvs. själva fånget, ska 
bedömmas civilrättsligt såsom fång av lös egendom. Denna åsikt är också i enlighet med 
allmänna rättsgrundsatser om äganderätt i avsnitt 2.1.1. 
 
Enligt Arvidsson är denna ordning följden av att just överlåtelsebegränsningar  inte faller inom 
ramen för aktiebolagets inre rättsförhållande. Detta beror på att bindningar i avtal måste uppfylla 
tre logiska villkor för att, med krav på en konsekvent tillämpad definition, räknas som 
rättighetsbindningar och därmed räknas till aktiebolagets inre rättsförhållande. 
Överlåtelsebegränsningar uppfyller inte det tredje logiska villkoret i Arvidssons rättighetsanalys – 
de innefattar inte kompetens att påverka aktiebolagets rättsliga ställning och tillhör därför 
bolagets yttre rättsförhållande. Därmed begränsar inte heller den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen avtalsfriheten vad gäller överlåtelse av äganderätt till aktier. 
 
Denna distinktion innebär att aktiebolagsrättsliga verkningar är- och konkretiseras av rättigheterna 
som uppfyller de tre villkoren i avsnitt 4.1.2. Enligt 4.1.2.3 har aktiebolagsrättsliga verkningar och 
avtalade överlåtelsebegränsningar bildligt uttryckt ingen rättsligt relevant kontaktyta. Uttalanden 
med innebörden att dessa begränsningar inte har aktiebolagsrättslig verkan till följd av den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är därmed begreppsmässigt oförenliga. 
 
Som sagt är resultatet av dessa härledningar förenliga med tidigare uttalanden. Lindskog uttrycker 
saken så att avtalade överlåtelsebegränsningar är en aktiebolagsrättslig nullitet. Genom uttalandet 
att bolagets verksamhet ligger utanför just aktieägaravtal till skillnad från momentana avtal, stöder 
Statin enligt min mening indirekt Lindskogs uttalande och definitionen av aktiebolagsrättsliga 
verkningari avsnitt 4.1.2, särskilt det tredje logiska argumentet om kompetens att påverka 
aktiebolagets rättsställning. Håstad menar för egen del att tanken på en juridisk persons rättsliga 
ansvar för ägande i sig själv framstår som något av en anomali. 
 
Vad som utgör stötestenen beträffande den allmänna uppfattningen är som synes inte avtalsföremålet 
i sig, avgörande är istället att börja från början med att härleda den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen ur splittringsförbudet. Som framgår av praxis har en sådan härledning inte prövats, 
än mindre förnekats. Skiljedomen från 1990 förespråkar snarare vissa undantag från principen om 
avtalsverkningarnas subjektiva begränsningar vilket går stick i stäv med den allmänna uppfattningen. 
 
Som utvecklas i avsnitt 4.1.2 bygger även Arvidssons avhandling på den traditionella frågan 
huruvida avtalade överlåtelsebegränsningar kan tillerkännas aktiebolagsrättslig verkan. Arvidsson 
såväl som Lindskog och Håstad m.fl. är av åsikten att 4 kap. 7 § om fri överlåtbarhet för aktier 
endast reglerar vilka förbehåll som får tas in i bolagsordningen. Däremot råder oenighet kring just 
formuleringen av nyssnämnda fråga. Av härledning ur splittringsförbudet och den logiska 
rättighetsanalysen följer; att aktiebolagsrättsliga verkningar och rätten att överlåta äganderätten till 
aktier bildligt uttryckt inte har någon kontaktyta. 
 
Med detta sagt instämmer jag i Lindskogs åsikt att frågan, i vart fall inte låter sig formuleras kort i 
termer av ”aktiebolagsrättslig verkan”. För att besvara den rubricerade frågan kan avtalade 
belastningar som inskränker möjligheten att göra giltiga fång inte särskiljas från relevanta 
allmänna avtals- och sakrättsliga principer. Dessa principer och aktiebolagsrätten befinner sig helt 
enkelt på olika plan – principerna åtnjuter högre dignitet eftersom de är utflöden av allmänna 
rättsgrundsatser. 
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5.3 Vilka utsikter har E att bli införd som ny ägare i aktieboken? 
5 kap. 9 § 1st. ABL stadgar att den som enligt 6 kap. 8 § ABL uppvisar aktiebrev eller på annat 
sätt kan styrka sitt förvärv av aktier genast ska införas i aktieboken. Enligt förarbeten och 
uttalanden i doktrin som stöder den allmänna uppfattningen, ska styrelsen pröva om aktuella förvärv 
är förenliga med materiell rätt. Tröskeln för att neka införing sägs därvid vara det 
uppenbarhetskrav som utvecklats i avsnitt 4.3, vilket dock traditionellt endast omfattar skäl för 
ogiltighet enligt BrB såsom förfalskning eller råntvång. Såsom framgått av arbetet, särskilt 4.3, 
omfattar kravet på överensstämmande med materiell rätt naturligtvis även civilrättslig giltighet av 
fång enligt allmänna rättsgrundsatser. 
 
Enligt avgörandet från Svea Hovrätt 2004 som presenterats i 3.3.2, förefaller E:s utsikter tämligen 
goda. Mot bakgrund av arbetet i övrigt, exempelvis det opublicerade hovrättsavgörandet från 
2007 i 3.3.3, anser jag dock att de rättsligt relevanta frågorna inte har belysts tillräckligt för att ge 
vägledning. I 2004 års fall ansågs förvärvet visserligen giltigt ur aktiebolagsrättsligt hänseende, 
däremot belystes förvärvet som sagt inte ur ett grundläggande äganderättsperspektiv. I 2007 års 
fall ansågs det aktuella aktieförvärvet också giltigt, vilket enligt Nerep, Sjöman och Lindskog var 
felaktigt. Därefter har frågan om införing i aktieboken inte varit uppe till prövning. 
 
Hållningen i 2004 års fall bekräftas delvis i HD:s avgörande från 2011 om avtalade belastningar 
för rätten att tvångsinlösa aktier. Tvångsinlösen är lagstadgad i 22 kap. 1 och 6 §§ ABL, men som 
framgår av 3.3.4 torde överlåtelsebegränsningar vara på s.a.s. samma rättighetsavstånd från 
aktiebolaget. Att fallet dock inte är direkt tillämpligt på min frågeställning uttrycks av Arvidsson 
så att HD i 2011 års avgörande tillämpade en ”konventionell teleologisk bedömning av vad syftet 
med reglerna rörande tvångsinlösen kräver”. Enligt min mening stöds denna tolkning även av de 
ändamålsöverväganden som enligt 2.2.1 ligger till grund för Forsells - med stöd av Sandström i 
4.3 - direkt teleologiska metod för indelning av skyddsvärda rättigheter. Såsom utvecklats i 
nämnda avsnitt har dessa överväganden länge spelat en betydande roll vid bedömningar av 
rättsreglers materiella innehåll, varför Arvidssons tolkning knappast är kontroversiell. 
 
Som nu anförts har frågeställningen för arbetet aldrig ställts på sin spets. Enligt min mening står 
det dock klart att även fåtalet avgöranden ger visst uttryck för uppfattningen att en aktieägare 
som enligt lagakraftvunnen dom inte har bättre rätt till aktier enligt allmänna avtals- och 
sakrättsliga principer, aldrig skulle införas i aktieboken.  
 
En logisk följd härav blir att ramen för styrelsens förvärvsprövning, utöver uppenbarhetskravet, 
även omfattar en civilrättslig giltighetsprövning av fång. Sandström grundar dessa slutsatser på att 
stämman har kompetens att ogiltigförklara en av styrelsen tidigare verkställd 
legitimationsprövning, som enligt en civilrättslig prövning inte längre motsvaras av materiell rätt.  
 
För att besvara den rubricerade frågan kan E, vid en rättslig prövning, mycket väl nekas införing i 
aktieboken, främst med hänvisning till begränsat sakrättsligt skydd för de aktuella 
överlåtelsebegränsningarna. De aktiebolagsrättsliga härledningar som nu presenterats och 
definitionen av aktiebolagsrättsliga verkningar är som redan sagts av underordnad betydelse. De 
bekräftar dock att äganderätt och avtalade belastningar av densamma inte regleras lex specialis 
inom aktiebolagsrätten. Att detta är ett krav för att frångå den nu principiellt förordade ordningen 
framgår av allmänna rättsgrundsatser som definierar äganderätt (se 2.1.1). 
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Oavsett om förvärv av aktier vid en rättslig prövning bedöms enligt de aktiebolagsrättsliga 
härledningar eller allmänna rättsgrundsatser som nu presenterats, torde resultatet bli detsamma - 
att använda härledningarna som mellanled eller inte, det är frågan. Då de allmänna avtals- och 
sakrättsliga principerna som konstituerar giltiga förvärv är ett utflöde av allmänna 
rättsgrundsatser och därmed är av högre beskaffenhet i relation till icke lagfästa 
aktiebolagsrättsliga begränsningar av äganderätt, förordar jag en giltighetsbedömning av 
aktieförvärv, direkt enligt dessa principer. 
 
Denna lucka i gällande rätt kan självfallet kort och gott fyllas ut genom ett rättspolitiskt 
ställningstagande som prioriterar argumenten om bl.a. omsättningsskydd, minoritetsskydd och 
därmed samhällsnytta framför allmänna rättsgrundsatser och de argument som anförts mot den 
allmänna uppfattningen. Som sagt blir det praktiska resultatet då att överlåtelsebegränsningar 
ogiltigförklaras, enbart därför att de härhör ur just ett aktieägaravtal. 
 
Ytterligare en rättsfigur som skulle kunna vinna erkännande med mer betoning på rättspolitiskt 
ställningstagande i ändamålsöverväganden, mot den allmänna uppfattningen, är avtalsgenombrott 
som utvecklats i 4.3.2. Därmed skulle argument om mer flexibla rättsliga instrument för mindre 
bolag enligt 1.2, anses mer skyddsvärda än argumenten i föregående stycke. 
 
Om aktiebolaget enligt detta synsätt tillerkänndes aktieägarnas avtalsförpliktelser, skulle de s.k. 
externa ägarpreferenserna tillgodoses i större utsträckning. En kursändring i denna riktning skulle 
gynna en majoritet då dessa preferenser dominerar i aktiebolag och återfinns hos de aktieägare 
som typiskt sett ingår aktieägaravtal.  
 
Att avtalade överlåtelsebegränsningar erkänns som ett undantag till den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen utifrån ändamålsöverväganden, bör dock vara en följd av lagstiftningsåtgärder. 
Utöver Arvidssons argument härom, anser jag att lagstiftning, enligt följande, bör gå före en 
rättsbildning från HD grundad på ändamålsöverväganden. 
 
Termen avtalsgenombrott utgår från rättspolitiska ställningstaganden till skillnad från principen 
om begränsat sakrättsligt skydd som utvecklats i arbetets andra kapitel. Vid jämförelse av t.ex. 
4.1.2.3 och 4.3.2 bortser argumenten om avtalsgenombrott till viss del från betydelsen av 
distinktionen mellan aktiebolagets inre- och yttre rättsförhållande. 
 
Därmed implicerar termen avtalsgenombrott även att avtalade överlåtelsebegränsningar faktiskt 
ger upphov till just en kollision mellan avtalsrätt och aktiebolagsrätt, vilket förutsätts enligt den 
allmänna uppfattningen, men förnekas i löpande- såväl som avslutande analys av arbetets båda 
huvudlinjer. Avtalsgenombrott genom HD:s rättsbildningskompetens vore därmed ett 
åsidosättande av allmänna rättsgrundsatser om äganderätt, vilken såsom utvecklats i 2.1.1, endast 
kan inskränkas av lagstiftaren. 
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